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RÉSUMÉ 
Dans le cadre de ce travail, nous examinons la structure de gouvernance dans le secteur 
bancaire moyennant une comparaison entre le Canada, la France, les États Unis, le Japon et 
l'Allemagne. En se basant sur les rapports annuels (extraits des sites web) des banques de 
l'échantillon, pour les cinq années retenues (2000, 2001,2002,2003 et 2004). Nous utilisons 
comme variables reliées à la gouvernance dans le secteur bancaire: le Conseil 
d'administration, le ROE en pourcentage, le ROA en pourcentage, le Total des actifs en 
MU$, le Total des revenus en MU$ et le pourcentage des actions détenues par les deux 
grands actionnaires. Afin de les mieux comprendre, nous procédons à trois différentes 
analyses à savoir: une analyse de la variance, une analyse en composante principale et une 
analyse discriminante. Les résultats obtenus montrent qu'au niveau de la France, le Canada, 
L'Allemagne et le Japon, la variable conseil d'administration possède la pondération la plus 
importante pour expliquer la gouvernance dans le secteur bancaire. Tandis, que pour les Etats 
Unis, la variable ROE en pourcentage a la pondération la plus élevée, suivie par la variable 
intitulée le pourcentage des administrateurs externes dans le conseil d'administration. 
Mots clés: Secteur bancaire, Structure de gouvernance, Analyse en composante principale, 
Analyse de la variance, Analyse discriminante. 
INTRODUCTION
 
Durant les dernières décennies, le système bancaire continue de constituer plus que 
jamais l'appareil circulatoire de l'économie à travers ses deux principales fonctions 
d'intermédiaire entre détenteurs et demandeurs de capitaux, et de répartiteur des risques. À ce 
double titre, les banques, avec les autres institutions financières exercent un rôle dont 
l'importance est souvent sous estimée. Si elles créent un lieu où les prêteurs et les 
emprunteurs se rencontrent, elles jouent alors un l'Ô le essentiel d'analyse et d'organisation de 
l'information sur l'ensemble de ces activités économiques et de ces acteurs. 
En outre, la dynamique de l'environnement bancaire s'est profondément modifiée depuis 
le début des années quatre vingt. La concurrence accrue des banques étrangères, la stabilité 
que les banques doivent démontrer et la conjoncture économique les obligent à faire des 
choix stratégiques quant à leur développement dans l'industrie, leur position concurrentielle 
et leur attrait envers les marchés des capitaux. 
Au cœur de cette dynamique, se trouve le phénomène du décloisonnement. Brièvement, 
cela signifie l'élimination partielle des cloisons entre les piliers distincts qui forment 
l'ensemble du secteur financier. La structure de ce secteur est caractérisée par une séparation 
stricte des fonctions des différentes catégories d'institutions financières (compagnies 
d'assurances, banques à charte, sociétés de fiducie, maisons de courtage en valeurs 
mobilières). 
De plus, la performance des banques a suscité l'intérêt de plusieurs chercheurs à partir du 
moment où elles opèrent dans un environnement hautement compétitif, et offrent une 
multitude de produits et services complexes. Réussir dans un tel environnement signifie 
atteindre un niveau élevé de performance par une amélioration continue du processus 
d'opérations. 
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Pour ce faire, il est impératif pour les banques de connaître leur position par rapport à 
leurs concurrents et d'adopter des pratiques de gouvernance saines qui constituent un 
ingrédient nécessaire à l'efficacité, à la compétitivité, à la sûreté et à la stabilité des 
institutions financières. 
Actuellement, la gouvernance d'entreprise apparaît comme la partie émergée d'un 
iceberg, car elle est le reflet de la qualité des relations entre les actionnaires et les 
gestionnaires d'une part, et les membres du conseil d'administration et leur efficacité de 
surveillance d'autre part. Le sujet relatif à la protection des actionnaires et de la gouvernance 
de l'entreprise a été au premier rang des discussions du monde des affaires et du monde 
académique. 
Bien que la recherche sur la gouvernance d'entreprise tend à se multiplier depuis 
quelques années, nous constatons qu'il n'y a pas suffisamment de recherche approfondie sur 
la gouvernance dans le secteur bancaire. Le problème de la gouvernance est plus imminent 
dans le secteur bancaire à cause du problème de l'asymétrie de l'information et de 
l'importance du secteur. En effet, les banques auront tout intérêt à ne pas être opaques; et il 
est probablement plus amplifié pour les actionnaires types de contrôler les gestionnaires des 
banques. 
Le sujet de la recherche, que nous avons choisi d'étudier, porte sur la structure de 
gouvernance dans le secteur bancaire. À travers une comparaison entre le Canada, la France, 
les États-Unis, le Japon et l'Allemagne, nous allons tenter de résoudre la problématique 
suivante qui tourne autour de deux questions: 
1- Quels sont les modes de bonne gouvernance les plus utilisés par les banques? 
2- Est-ce que le profil de gouvernance bancaire est le même d'un pays à un autre? 
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Le présent mémoire répond à un double objectif. Le premier objectif est d'identifier les 
facteurs et les variables essentiels de la gouvernance dans le secteur bancaire. Le second, 
consiste à évaluer l'importance de chaque variable, dans chaque pays afin de pouvoir donner 
une note pour les banques de chaque pays en matière de gouvernance. 
Pour atteindre ces objectifs, nous utilisons trois analyses à savoir une analyse de la 
variance, une analyse en composante principale et une analyse discriminante. Au terme de la 
recherche, nous verrons que les résultats présentés dans ce mémoire offrent aux acteurs 
économiques (banques, gouvernement et autres organismes) des repères de gestion pour faire 
fonctionner efficacement un bon système de gouvernance dans le secteur bancaire. 
Les principaux tenants de la recherche sont développés dans les chapitres suivants: le 
premier chapitre concerne la présentation de la gouvernance d'entreprise d'une manière 
générale. Le deuxième chapitre est consacré à la gouvernance dans le secteur bancaire. 
Ensuite, Le troisième chapitre est consacré à la méthodologie. Enfin, le quatrième chapitre, 
nous présentons l'analyse des résultats émanant des différents tests effectués sur notre 
échantillon de banques. Enfin, nous terminons par la conclusion qui soulève au même temps 
d'autres pistes de recherche 
CHAPITRE 1 
LES MÉCANISMES DE LA GOUVERNANCE 
La première section de ce chapitre, plutôt générale, sera consacrée à la présentation des 
différentes définitions de la gouvernance d'entreprise. Dans la deuxième section, plus 
analytique, nous présentons la théorie d'agence. La troisième section de ce chapitre aura une 
portée plus prospective avec une réflexion sur les différents mécanismes internes et externes 
qui sont susceptibles de résoudre ce problème d'agence. 
1.1. Définitions de la gouvernance d'entreprise 
La lecture des récentes revues de littérature de la gouvernance d'entreprise (Gagnon et 
St Pierre, 1995 ; Daniels et Mork, 1995; Kole et Lehn, 1997 ; Sheifler et Robert, 1997 ; 
Charreaux, 1996 ; Le rapport de Ernst et Young, 1994;) permet de dégager plusieurs 
perspectives pour une tentative de la définition de la gouvernance d'entreprise. 
Gagnon et St Pierre (1995) ont défini la gouvernance de l'entreprise comme l'ensemble 
des mécanismes associés à la relation mandant -mandataire. La fonction principale attribuée à 
la gouvernance de l'entreprise est d'aligner les visées de ceux qui participent à cette 
délégation de pouvoir dans l'entreprise. Elle est composée des règles de composition du 
conseil d'administration, les modes de rémunération des cadres, les contraintes inhérentes 
aux choix financiers (politiques d'endettement et de dividendes) et les mesures de défense 
contre les prises de contrôle. 
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Daniels et Mork (1995) ont défini la gouvernance de l'entreprise comme l'ensemble des 
règles qui peuvent restreindre les abus des gestionnaires et nourrir la confiance des 
investisseurs à leur égard. 
Le rapport de la firme Ernest et Young (1994) a mentionné la définition suivante 
concernant la gouvernance de l'entreprise: c'est l'outil de diagnostic pour la firme voulant 
maximiser l'implication et l'efficacité de son conseil d'administration. L'efficacité de la régie 
d'entreprise, c'est d'harnacher le potentiel d'expertise du conseil d'administration en tant 
qu'équipe où chaque administrateur donne son maximum. 
Elle doit aussi créer le milieu où il est possible pour le conseil d'administration de mettre 
le programme stratégique de l'entreprise en partenariat avec les gestionnaires de l'entreprise. 
D'après son diagnostic sur la régie d'entreprise, elle a trouvé que le processus est 
cyclique et se réalise en quatre étapes. 
•	 La première étape concerne essentiellement l'élection des membres du conseil 
d'administration. 
•	 La deuxième étape est la définition de la relation entre le conseil d'administration 
et la direction pour les partages des pouvoirs. 
•	 La troisième étape est de mettre en évidence le rôle essentiel de la direction, 
d'essayer de contrôler la performance de l'entreprise. 
•	 Enfin, la quatrième étape consiste à évaluer la performance et la régie de 
l'entreprise à travers le conseil d'administration et la direction. 
Kole et Lehn (1997) ont défini la gouvernance corporative comme, «l'ensemble des 
mécanismes par lesquels les détenteurs d'intérêt d'une corporation exercent le contrôle sur 
les gestionnaires, à travers le conseil d'administration, afin de protéger leurs intérêts». 
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D'après Sheifler et Robert (1997) : « la régie des entreprises, ce sont des mécanismes par 
lesquels les gouverneurs de la finance corporative s'assurent d'obtenir du rendement dans 
leurs investissements. » 
Charreaux (1996), quant à lui, définit la régie d'entreprise comme un ensemble de 
mécanismes qui ont pour effet de délimiter les pouvoirs et d'influencer les décisions des 
dirigeants, autrement dit qui "gouvernent" leur conduite et définissent leur espace 
discrétionnaire. 
Nous entendons, par régie d'entreprise, l'ensemble des mécanismes de suivi et de 
contrôle visant à sauvegarder les intérêts des actionnaires, des abus éventuels de certains 
mandataires et même de certains actionnaires dominants. Ce sont des règles qui insistent sur 
la transparence et la motivation de tous les intervenants au sein de la firme. 
Le système de gouvernance a pour but de minimiser les risques d'opportunisme de la part 
des parties. La théorie d'agence explique les problèmes et les conflits à l'intérieur de 
l'entreprise. 
1.2. La théorie d'agence 
La théorie d'agence implique un rapport contractuel entre les dirigeants d'entreprise 
(mandataire) et les actionnaires (mandant), les hauts dirigeants des entreprises étant 
embauchés par les actionnaires afin de maximiser leur richesse. La théorie repose sur le 
principe selon lequel les hauts dirigeants des entreprises désirent maximiser leurs propres 
intérêts, ceux-ci étant généralement en conflit avec ceux des actionnaires. Pour s'assurer que 
les hauts dirigeants des entreprises effectuent leur prestation dans le meilleur intérêt des 
actionnaires, ces derniers exercent une surveillance qui peut se faire de façon directe ou 
indirecte. 
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L'essence du problème d'agence est le conflit implicite et tacite de la propriété et du 
contrôle. Plus concrètement, le gestionnaire a besoin du capital puisqu'il n'a pas la capacité 
d'investir seul. Le problème d'agence est un élément essentiel de la théorie contractuelle de 
la firme, développée par Coase (1937), Jensen et Meckling (1976) et Fama et Jensen (1983). 
Le problème d'agence de ce contexte se réfère aux difficultés des actionnaires et des bailleurs 
de fonds de s'assurer que leurs fonds sont placés dans des projets rentables et que, par la 
suite, ils seront remboursés. 
Allaire et Firsirotu (2004) ont défini la relation d'agence comme suit: relation de mandat 
dans lequel une partie (le mandant) délègue le travail à une autre (le mandataire). Ce concept 
est au cœur du problème de gouverne des grandes entreprises. En réalité, dans la mesure où 
les gestionnaires ne sont pas simultanément des actionnaires, ils cherchent la maximisation 
de leur rémunération et le maintien de leur emploi même au détriment des actionnaires. 
S'appuyant sur la théorie d'agence, certains chercheurs ont essayé de trouver les moyens 
les plus efficaces pour contrôler le problème d'agence (Chen et Steiner, 1999 ; Crutchley, 
Jensen, Jahera et Raymond, 1999 ; Jensen et Meckling, 1976 ; Eisenhardt, 1989; Agrawal et 
al., 1996). Étudiant les différents éléments qui peuvent diminuer les coûts de contrôle (afin de 
voir la perception des actionnaires ainsi que la variation de la richesse des actionnaires), ils 
ont abouti à des résultats différents. 
Jensen et Meckling (1976) ont trouvé les différents coûts résultant des conflits d'intérêts 
entre les actionnaires et les dirigeants. Ils ont relevé trois types de coûts: 
•	 Les coûts de contrôle ou de surveillance qui sont engagés par une partie afin de 
veiller à ce que l'autre partie agisse à ('encontre de son intérêt. Ce coût est dû à 
l'asymétrie de l'information existant au niveau de l'entreprise. 
Exemple: la mise en place des procédures de contrôle, de système d'audit, de 
rémunération des gestionnaires, et des coûts des options d'achat qui lorsqu'elles sont 
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exercées, conduisent à l'émission d'actions à un prix inférieur à la valeur de l'action du 
moment. 
•	 Les coûts d'auto-discipline, font référence aux dépenses faites par une partie afin de 
démontrer aux autres parties qu'elle n'agit pas à l'encontre de leurs intérêts. 
•	 Les pertes résiduelles représentent les coûts engendrés, malgré les coûts de contrôle 
et d'auto-discipline, les actions de l'entreprise par les deux parties ne maximisent pas 
la valeur de l'entreprise. 
Dans le même sens que l'étude précédente, Eisenhardt (1989), a expliqué la théorie 
d'agence par la relation entre le principal qui délègue une tâche à l'agent pour effectuer le 
travail. Afin de décrire la relation, on utilise la métaphore d'un contrat qu'on doit établir pour 
qu'il soit le plus efficient possible. Donc, il faut se demander lequel des deux contrats 
suivants convient le mieux à diverses situations: un contrat orienté sur les comportements ou 
un contrat orienté sur les résultats. 
La théorie d'agence vise à résoudre deux types de problèmes qui surviennent dans la 
relation entre le principal et l'agent: 
•	 Lorsque les intérêts et les buts du principal et de l'agent diffèrent et qu'il est difficile 
et onéreux pour le principal de vérifier ce que fait l'agent. Le problème tient au fait 
que le principal ne peut vérifier si l'agent se comporte adéquatement ou non. 
•	 Le second problème survient lorsque le principal et l'agent ont des attitudes 
différentes envers le risque. 
Il existe deux lignes de pensées complémentaires en regard de cette théorie. La première 
identifie les différentes possibilités de contrat entre le principal et l'agent tandis que la 
seconde indique lequel de ses contrats est le plus efficient. 
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Avec des données concernant 500 entreprises américaines, Agrawal et al (1996) ont 
analysé les critères suivants: ventes, actifs totaux, valeur de marché de l'équité et profits 
(Forbes, 1988). Contrairement aux études précédentes, Agrawal et al (1996) ont tenu compte, 
dans leur analyse, des sept mécanismes qui peuvent réduire, selon eux, le problème d'agence 
à savoir: actionnariat interne, institutions, actionnaires majoritaires, directeurs externes, 
politique de dette, le marché du travail pour les gestionnaires, le marché des prises de 
contrôle. Pour trouver le mécanisme le plus efficace afin de résoudre le problème d'agence, 
Agrawal et al., (1996) ont utilisé la méthode des moindres carrées. 
Les résultats trouvés par ces derniers indiquent qu'il y a une relation entre tous ces 
mécanismes de contrôle, c'est à dire que le choix d'un des sept mécanismes de contrôle 
dépend des choix des six autres, mais aussi d'autres facteurs. 
Étant donné cette interdépendance, la régression par la méthode des moindres carrés peut 
induire en erreur. Enfin, ils ont trouvé qu'il y a un effet positif de l'actionnariat interne sur la 
performance de l'entreprise quand cet actionnariat est observé seul. 
La théorie d'agence propose qu'une certaine combinaison des mécanismes de surveillance 
aide à aligner les intérêts des deux groupes. Les entreprises peuvent investir pour améliorer 
les systèmes de surveillance afin de s'assurer que les intérêts des actionnaires et des 
gestionnaires se convergent. 
Le conseil d'administration et le comité d'audit sont des moniteurs engagés par des 
actionnaires afin de surveiller, d'intervenir aux opérations déficientes de gestion, la théorie 
d'agence suggère que les intérêts des directeurs convergent plus étroitement avec des 
propriétaires à mesure que leurs pourcentages de propriété augmentent. 
Jensen et Meckling (1976) ont trouvé qu'à mesure que la propriété des gestionnaires 
augmentent, leurs intérêts plus étroitement seront alignés avec des propriétaires et le besoin 
de surveillance intense par le conseil d'administration devrait diminuer. 
10 
1.3. Les mécanismes de la gouvernance 
Des mécanismes de gouvernance sont employés pour surveiller les actions de la gestion 
et pour réduire l'asymétrie de l'information entre les propriétaires et les gestionnaires. 
Selon plusieurs auteurs, Gadhoum (1995), Patton et Baker (1987), Beasly (1996), 
Rosenstein et Wyatt (1990), Beasley, Carcello, Hermanson, et Lapides (2000), Agrawal et aL, 
(1996), Gagnon et St Pierre (1995), Jensen et Meckling (1976), Kole et Lehn (1997), 
Agrawal et Chadha (2003), Allaire (2002), Klein (2002), Xie et aL, (2003), Shleifer et Vishny 
(1997), Mehran (1995), Jensen et Murphy (1990)), on peut dégager deux principaux 
mécanismes: les mécanismes internes et les mécanismes externes. 
1.3.1. Les mécanismes internes 
1.3.1.1. Le conseil d'administration 
1.3.1.1.1. Indépendance des membres du conseil d'administration 
L'une des caractéristiques du conseil d'administration qui a été la plus étudiée et la plus 
citée est la proportion d'administrateurs indépendants dont la définition sera donnée 
ultérieurement. Notons qu'à la base et que dans plusieurs études que nous allons présenter ci 
-dessous (Patton et Baker, 1987 ; Beasly, 1996 ; Rosenstein et Wyatt, 1990 ; Agrawal et aL, 
1996 ; Gagnon et St Pierre, 1995) l'indépendance des membres du conseil d'administration 
aide le conseil dans la protection d'intérêts d'actionnaires et peut résoudre facilement 
n'importe quel conflit d'intérêt entre les actionnaires et les gestionnaires. 
En effet, The Toronto Stock Exchange Committee on Corporate Governance in Canada 
(1994) définit un administrateur externe comme étant un membre du conseil d'administration 
n'occupant pas de poste de dirigeant ou d'employé dans l'entreprise ou l'une de leurs filiales. 
Il 
Le débat est à l'effet que les administrateurs de l'interne peuvent être plus enclins à protéger 
les intérêts des dirigeants de l'entreprise que ceux des propriétaires. En effet, certains 
membres du conseil d'administration sont des employés de niveaux hiérarchiques inférieurs. 
Ceux-ci étant des subordonnés des dirigeants de l'entreprise, ils seront portés à favoriser leurs 
patrons afin de protéger leur propre carrière et de favoriser leur avancement. 
Comme ont suggéré Patton et Baker (1987), un conseil indépendant encouragera les 
gestionnaires à se concentrer plus sur la performance de l'entreprise à long terme plutôt que 
prendre des actions à court terme ou l'intention d'avoir une récompense rapide sur le marché 
boursier. 
Donc, nous pouvons nous attendre à ce que les gestionnaires vont probablement moins 
manipuler les bénéfices si le pourcentage des membres indépendants du conseil 
d'administration est élevé. 
Rosenstein et Wyatt (1990) stipulent que la présence des directeurs externes produit un 
effet positif sur la valeur des titres. 
Au contraire, Agrawal et al., (1996) ont trouvé une relation négative persistante entre la 
composition du conseil d'administration et la performance de la firme, ce qui laisse penser 
que les conseils d'administration comportent trop de personnes externes. 
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L'objectif de l'étude effectuée par Gagnon et St Pierre (1995) était de vérifier 
l'hypothèse voulant que le conseil d'administration ne peut exercer efficacement ses 
fonctions que dans la mesure où il est composé seulement de directeurs externes. Pour ce 
faire, ils ont utilisé un échantillon constitué de 258 entreprises canadiennes, et en adoptant 
une analyse de régression entre la variable le ratio des administrateurs externes par rapport 
aux internes et les variables suivantes: la complexité de l'organisation, les actionnaires 
majoritaires et les conditions d'exploitation. 
Les données ne permettent pas de confirmer directement l'existence d'un lien entre la 
surveillance et le taux de profit. 
1.3.1.1.2. La taille du conseil d'administration 
Le nombre d'administrateurs en poste est une caractéristique du conseil d'administration 
qui a fait l'objet de nombreuses réflexions. En matière de rémunération des dirigeants, 
comme pour tout autre type de décisions, un conseil d'administration trop grand peut 
empêcher les administrateurs de prendre des décisions éclairées. On peut s'attendre à ce que 
plus le conseil d'administration est grand, plus les dirigeants pourront profiter de sa position 
de faiblesse pour contrôler ses décisions concernant leur rémunération (Jensen, 1993). 
1.3.1.1.3. Rôle du conseil d'administration 
Jensen et Meckling (1976) stipulent que le mécanisme de la gouvernance le plus critique 
est la séparation de la propriété et de la commande par l'utilisation d'un conseil 
d'administration. Le conseil d'administration surveille et ratifie les décisions prises par les 
gestionnaires. 
Kole et Lehn (1998) ont identifié les différentes actions du conseil pour l'amélioration de 
la gouvernance de l'entreprise. La première action c'est la surveillance qui met en évidence 
13 
que la rémunération des membres du conseil d'administration est reliée à la valeur de la 
firme. 
Ensuite, l'influence de la composition du conseil sur la performance de l'entreprise, la 
taille du conseil, la structure administrative du conseil, enfin, la structure de la rémunération 
des membres du conseil d'administration. 
1.3.1.1.3. L'efficacité du conseil d'administration 
Agrawal et Chadha (2003) ont traité de façon empirique le lien entre certains mécanismes 
de gouvernance et la probabilité qu'une compagnie corrige ses revenus. En prenant 1S9 
firmes publiques américaines listées sur le CRSP qui ont apporté des corrections à leur 
bénéfice entre le 1er janvier 2000 et le 31 décembre 2001. L'échantillon inclut des 
compagnies importantes qui ont effectué des corrections: Abbott Laboratories, Adelphia, 
Enron, Gateway, Kroger, Lucent, Rite-Aid, Tyco et Xerox . Ils ont constaté que dans le cas 
où un des membres du comité d'audit ou du conseil d'administration a une expertise 
financière, alors, il constitue un facteur significatif en ce qui concerne la probabilité de 
l'ajustement. 
Une autre étude est réalisée par Allaire (2002) qui suggère que pour que le conseil 
d'administration soit efficace, il doit être composé de deux comités: un comité de 
vérification et un comité de rémunération et de ressources humaines. Ensuite, il a mis les 
différentes raisons qui incitent le conseil d'administration à être efficace: un sens du devoir 
et des obligations, la menace des poursuites légales, le risque d'endommager une réputation, 
et les investissements financiers individuels dans une compagnie. 
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p r e m i e r  o b j e c t i f  p r i m o r d i a l .  E n s u i t e ,  i l  s e  t o u r n e ,  e n  d e u x i è m e  l i e u ,  v e r s  l a  m a x i m a t i o n  d e  l a  
r i c h e s s e  d e s  a c t i o n n a i r e s  à  l a q u e l l e  i l  a c c o r d e  m o i n s  d ' i m p o r t a n c e .  
L e s  r é g i m e s  d ' o p t i o n s  d ' a c h a t  d ' a c t i o n s  d o n n e n t  l e  d r o i t  a u x  d i r i g e a n t s  d ' a c h e t e r  d e s  
a c t i o n s  d e  l a  s o c i é t é  à  u n  p r i x  d é t e r m i n é  d ' a v a n c e ,  a u  c o u r s  d ' u n e  p é r i o d e  p r é d é f i n i e .  A p r è s  
a v o i r  e x e r c é  s e s  o p t i o n s ,  l e  d i r i g e a n t  p e u t  g a r d e r  l e s  a c t i o n s  o u  i l  p e u t  l e s  v e n d r e  s u r  l e  
m a r c h é .  C e s  r é g i m e s  o n t  p o u r  o b j e c t i f  d ' i n c i t e r  l e s  d i r i g e a n t s  à  g é r e r  e n  v u e  d e  m a x i m i s e r  l a  
v a l e u r  d e  l ' a c t i o n  d e  l ' e n t r e p r i s e .  
L a  l e c t u r e  d e s  r é c e n t e s  r e v u e s  d e  l i t t é r a t u r e  d e  l a  r é m u n é r a t i o n  i n c i t a t i v e ,  ( S h l e i f e r  e t  
V i s h n y ,  1 9 9 7 ;  M a r t i n  e t  T h o m a s ,  2 0 0 3 ;  J e n s e n  e t  M u r p h y ,  1 9 9 0 ;  C o n y o n  e t  M u r p h y ,  2 0 0 0 )  
s u g g è r e n t  q u e  l e s  r é g i m e s  d ' a c h a t  d e s  o p t i o n s  d ' a c t i o n s  p e u v e n t  r é c o n c i l i e r  l e s  i n t é r ê t s  
d i v e r g e n t s  d e s  a c t i o n n a i r e s  e t  d e s  h a u t s  d i r i g e a n t s  d e s  e n t r e p r i s e s  p u i s q u ' i l s  v i s e n t  
t h é o r i q u e m e n t  l ' a m é l i o r a t i o n  d e  l a  p e r f o r m a n c e  d e s  e n t r e p r i s e s ,  d o n c ,  l a  m a x i m i s a t i o n  d e  l a  
r i c h e s s e  d e s  a c t i o n n a i r e s .  
À  c e  p o i n t ,  J e n s e n  e t  M u r p h y  ( 1 9 9 0 )  o n t  e s s a y é  d e  t r o u v e r  u n  a u t r e  m o y e n  d e  l i e r  l a  
r é m u n é r a t i o n  à  l a  p e r f o r m a n c e  d e  l ' e n t r e p r i s e  e t  d e  d i s t r i b u e r  u n  g r a n d  p o u r c e n t a g e  d e  l a  
r é m u n é r a t i o n  d e s  g e s t i o n n a i r e s  s o u s  f o r m e  d ' o p t i o n s .  I l s  o n t  p r é c o n i s é  u n e  l i a i s o n  s t a t i s t i q u e  
e n t r e  l ' é v o l u t i o n  d e  l a  r é m u n é r a t i o n  e t  l a  p e r f o r m a n c e  b o u r s i è r e  d e  l a  f i r m e  a f i n  d ' i n c i t e r  
p é c u n i a i r e m e n t  l e s  h a u t s  d i r i g e a n t s .  L e s  a u t e u r s  o n t  u t i l i s é  u n  m o d è l e  d e  r é g r e s s i o n  d e s  
m o i n d r e s  c a r r é e s  s u r  1 2 9 5  f i r m e s  a m é r i c a i n e s  e t  2 2 1 3  C e o ' s  p o u r  l a  p é r i o d e  d e  1 9 7 4 - 1 9 8 6 .  
L e u r s  r é s u l t a t s  e m p i r i q u e s  m o n t r e n t  q u ' u n  c h a n g e m e n t  d e  1 0 0 0 $  d a n s  l a  r i c h e s s e  d e s  
a c t i o n n a i r e s  s e  t r a d u i t  p a r  u n e  v a r i a t i o n  d e  0 . 1 5  $  d e  l a  v a l e u r  e n  o p t i o n s  e t  u n e  v a r i a t i o n  d e  
3 . 2 5 $  d e  l a  r é m u n é r a t i o n  t o t a l e .  
E n f i n ,  l ' é t u d e  d e  J e n s e n  e t  M u r p h y  ( 1 9 9 0 )  c o n c l u e  q u e  l e s  r i c h e s s e s  d e s  C e o ' s  
s ' a c c r o i s s e n t  e n  m ê m e  t e m p s ,  q u e  c e l l e  d e s  a c t i o n n a i r e s ,  a i n s i  d e  l i m i t e r  l e s  g e s t i o n s  
m o t i v é e s  p a r  u n  i n t é r ê t  p e r s o n n e l ,  e n f i n  e l l e  i n c i t e  à  p l u s  d e  p r i s e  d e  r i s q u e  d e  l a  p a r t  d e s  
C E O ' S .  
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D a n s  l e  m ê m e  s e n s  q u e  l ' é t u d e  p r é c é d e n t e ,  S h l e i f e r  e t  V i s h n y  ( 1 9 9 7 )  o n t  t r o u v é  q u e  l e s  
r é g i m e s  d ' o p t i o n s  u t i l i s é s  c o m m e  c o n t r a t  d e  r é m u n é r a t i o n  i n c i t a t i f  c o n s t i t u e n t  u n e  a l t e r n a t i v e  
e f f i c a c e  p u i s q u ' e n  m a x i m i s a n t  l a  v a l e u r  d e s  a c t i o n s  d e  l ' e n t r e p r i s e ,  l e s  g e s t i o n n a i r e s  
m a x i m i s e n t  é g a l e m e n t  l e u r  v a l e u r  e n  o p t i o n .  
E n  é t u d i a n t  u n  é c h a n t i l l o n  d e  5 1 0  d i r i g e a n t s  d ' e n t r e p r i s e s  b r i t a n n i q u e s  e t  1 6 6 6  d i r i g e a n t s  
d ' e n t r e p r i s e s  a m é r i c a i n e s  d u r a n t  l ' a n n é e  1 9 9 7 ,  C o n y o n  e t  M u r p h y  ( 2 0 0 0 )  o n t  a n a l y s é  l a  
r e l a t i o n  e n t r e  l a  r é m u n é r a t i o n  e t  l e s  m o y e n s  d ' i n c i t a t i o n  d e s  h a u t s  d i r i g e a n t s  d a n s  l e s  d e u x  
c o n t e x t e s  a m é r i c a i n  e t  a n g l a i s .  L e s  r é s u l t a t s  d e  l ' é t u d e  i n d i q u e n t  q u e  l e s  d i r i g e a n t s  
a m é r i c a i n s  g a g n e n t  4 5 %  d e  p l u s  q u e  l e s  d i r i g e a n t s  a n g l a i s  p o u r  l a  r é m u n é r a t i o n  l i q u i d e  e t  
1 9 0 %  d e  p l u s  p o u r  l a  r é m u n é r a t i o n  t o t a l e .  
C e s  d i f f é r e n c e s  p e u v e n t  ê t r e  a t t r i b u é e s  à  u n  r é g i m e  d e  r é m u n é r a t i o n  p l u s  l i é  à  l a  
p e r f o r m a n c e  ( a t t r i b u t i o n  d e s  o p t i o n s  d ' a c h a t  d ' a c t i o n s )  p l u s  d é v e l o p p é  a u x  É t a t s  U n i s  q u ' e n  
A n g l e t e r r e .  L e s  a u t e u r s  t r o u v e n t  q u ' u n e  p l u s  g r a n d e  p r o p o r t i o n  d e  l a  r é m u n é r a t i o n  t o t a l e  s o u s  
f o r m e  d e  p l a n s  i n c i t a t i f s  à  l o n g  t e r m e  e s t  u n  l i e n  a d d i t i o n n e l  e n t r e  l a  r i c h e s s e  d u  h a u t  
d i r i g e a n t  e t  c e l l e  d e s  a c t i o n n a i r e s .  D e  p l u s  q u e  l e  f a i t  d e  d é t e n i r  d e s  o p t i o n s  n o n  e x e r c é e s  
f o u r n i t  u n  1{ e n  d i r e c t  e n t r e  l a  r i c h e s s e  d u  h a u t  d i r i g e a n t  e t  c e l l e  d e s  a c t i o n n a i r e s ,  c a r  l a  v a l e u r  
d e s  o p t i o n s  d é t e n u e s  a u g m e n t e  a v e c  l ' a u g m e n t a t i o n  d e s  p r i x  d e s  a c t i o n s .  
C o n t r a i r e m e n t  à  S h l e i f e r  e t  V i s h n y  ( 1 9 9 7 ) ;  J e n s e n  e t  M u r p h y  ( 1 9 9 0 ) ;  C o n y o n  e t  M u r p h y  
( 2 0 0 0 ) ,  S t e p h e n  e t  a l . ,  ( 2 0 0 0 )  o n t  t r o u v é  q u e  l e s  r é g i m e s  d ' a c h a t  d e s  o p t i o n s  d ' a c t i o n s  n e  
m o t i v e n t  p a s  n é c e s s a i r e m e n t  l e s  h a u t s  d i r i g e a n t s  d e s  e n t r e p r i s e s  à  a g i r  s e l o n  l e s  i n t é r ê t s  d e s  
a c t i o n n a i r e s .  S t e p h e n ,  L e e  S e o k  e t  S t e v e n  ( 2 0 0 0 )  o n t  s u g g é r é  q u ' i l  y  a i t  p l u s i e u r s  f a c t e u r s  
s u r  l e s q u e l s  l e s  h a u t s  d i r i g e a n t s  d e s  e n t r e p r i s e s  n ' o n t  a u c u n  c o n t r ô l e  i n f l u e n c e n t  l a  v a l e u r  d e  
l ' a c t i o n .  
À  c e  p r o p o s ,  l a  t h é o r i e  d ' a g e n c e  v i e n t  p l a c e r  l a  r é m u n é r a t i o n  i n c i t a t i v e  c o m m e  s o l u t i o n  
q u i  c o n v e r g e r a  l e s  i n t é r ê t s  d e s  a c t i o n n a i r e s  a v e c  c e u x  d e s  d i r i g e a n t s .  
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1 . 3 . 1 . 5 .  L e s  a c t i o n n a i r e s  m a j o r i t a i r e s  
L a  l i t t é r a t u r e  d o c u m e n t a n t  l a  r e l a t i o n  e n t r e  l a  v a l e u r  d e  l ' e n t r e p r i s e  e t  l a  s t r u c t u r e  d e  
p r o p r i é t é  c o n c e n t r é e  a  é t é  b i e n  é t a b l i e  ( B e r l e  e t  a l . ,  1 9 3 2 ;  H o l d e r n e s s ,  S h e e h a n ,  1 9 8 8 ;  
M e h r a n ,  1 9 9 5  ;  M a r c k ,  S t a n g e l a n d ,  Y e u n g ,  2 0 0 0 ;  S h l e i f e r ,  V i s h n y ,  1 9 9 7  ;  C 1 a e s s e n s ,  
D j a n k o v ,  F a n ,  L a n g ,  2 0 0 0 ;  J o h n s o n ,  L a  P o r t a ,  L o p e z - d e - S i l a n e s ,  S h l e i f e r ,  2 0 0 0 ) .  
S e l o n  c e r t a i n s  a u t e u r s ,  l a  p r é s e n c e  d ' a c t i o n n a i r e s  m a j o r i t a i r e s  a c c r o î t  l a  p r o b a b i l i t é  d e  
s u r v e i l l a n c e  d e s  g e s t i o n n a i r e s  d e  l ' e n t r e p r i s e ,  a i n s i  q u e  l ' e x a m e n  d e s  s o c i é t é s  m o d e r n e s  p a r  
B e r l e  e t  a l . ,  ( 1 9 3 2 ) ,  q u i  o n t  n o t é  q u e  l e s  c o n f l i t s  p o t e n t i e l s  d ' i n t é r ê t s  r é s u l t a n t  d e  l a  s t r u c t u r e  
d e  p r o p r i é t é  d i s p e r s é e  s o n t  f r é q u e m m e n t  d é m ê l é s  e n  f a v e u r  d e  l a  g e s t i o n  q u i  n e  m a x i m i s e  p a s  
n é c e s s a i r e m e n t  l a  v a l e u r  d e  l ' e n t r e p r i s e .  L e s  d i r i g e a n t s  s o n t  r e c r u t é s  e t  m a i n t e n u s  à  l ' i n t é r i e u r  
d e  l ' e n t r e p r i s e  e n  f o n c t i o n  d e  l e u r s  c o m p é t e n c e s  e t  l a  p e r f o r m a n c e  q u ' i l s  r é a l i s e n t .  
U n e  a u t r e  é t u d e  e s t  r é a l i s é e  p a r  H o l d e r n e s s  e t  S h e e h a n  ( 1 9 8 8 ) .  C e s  d e r n i e r s  o n t  e x a m i n é  
S I  l e s  h a u t s  d i r i g e a n t s  q u i  p o s s é d a i e n t  d e s  b l o c s  m a j o r i t a i r e s  e n  a c t i o n s ,  s ' a c c o r d a i e n t  d e s  
s a l a i r e s  e t  d e s  b o n u s  p l u s  é l e v é s  q u e  d e s  h a u t s  d i r i g e a n t s  o e u v r a n t  d a n s  d e s  f i r m e s  d e  t a i l l e  
é q u i v a l e n t  m a i s  à  a c t i o n n a r i a t  d i f f u s .  E n  f a i t ,  s e l o n  H o l d e r n e s s ,  S h e e h a n  ( 1 9 8 8 ) ,  c e  n ' e s t  p a s  
l ' a c t i o n n a r i a t  i n t e r n e  q u i  a u g m e n t e  l a  v a l e u r  d e  l a  f i r m e  m a i s  l e  f a i t  q u e  l e s  i n d i v i d u s  
a c c u m u l e n t  d e s  b l o c s  d a n s  l e s  e n t r e p r i s e s  à  h a u t e  v a l e u r ,  p r o b a b l e m e n t ,  p a r c e  q u e  c e l l e s - c i  
o f f r e n t  d e s  b é n é f i c e s  p r i v é s  p l u s  a t t r a y a n t s .  
L e s  r é s u l t a t s  m o n t r e n t  q u e  l e s  d i r i g e a n t s  a c t i o n n a i r e s - m a j o r i t a i r e s  s e m b l e n t  m i e u x  
r é m u n é r é s  q u e  c e u x  d e s  f i r m e s  m a n a g é r i a l e s ,  m a i s  l a  d i f f é r e n c e  a p p a r a î t  f a i b l e  e t  à  p e i n e  
s i g n i f i c a t i v e .  
L e s  r é s u l t a t s  t r o u v é s  p a r  C l a e s s e n s ,  D j a n k o v ,  F a n  e t  L a n g  ( 2 0 0 0 )  e s t  q u e  l a  p r o p r i é t é  à  u n  
i m p a c t  p o s i t i f  e t  s i g n i f i c a t i f  p o u r  l e s  e n t r e p r i s e s  f a m i l i a l e s  e t  c e l l e s  d é t e n u e s  p a r  l e s  
i n s t i t u t i o n s .  E n  c e  q u i  c o n c e r n e  l e s  e n t r e p r i s e s  p u b l i q u e s  c e t t e  r e l a t i o n  e s t  p o s i t i v e  m a i s  p a s  
s i g n i f i c a t i v e .  
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D a n s  l e  m ê m e  s e n s  q u e  l ' é t u d e  p r é c é d e n t e ,  S h l e i f e r  e t  V i s h n y  ( 1 9 9 7 )  o n t  v o u l u  e x p l i q u e r  
q u e  d a n s  l a  s t r u c t u r e  d e  p r o p r i é t é ,  p a s s é  u n  c e r t a i n  p o i n t ,  l e s  a c t i o n n a i r e s  m a j o r i t a i r e s  
o b t i e n n e n t  l e  p l e i n  c o n t r ô l e .  
À  c e  s t a d e ,  l e s  a c t i o n n a i r e s  p r é f é r e r o n t  u t i l i s e r  l ' e n t r e p r i s e  p o u r  g é n é r e r  d e s  b é n é f i c e s  q u i  
n ' a u r o n t  d ' i n t é r ê t  q u e  p o u r  e u x ,  e t  c e ,  a u  d é t r i m e n t  d e s  a c t i o n n a i r e s  m i n o r i t a i r e s .  E n  e f f e t  c e  
t y p e  d e  c o m p o r t e m e n t  f a i t  a p p a r a î t r e  u n  n o u v e a u  p r o b l è m e  d ' a g e n c e  q u i  s e  m a n i f e s t e  e n  
t e r m e  d e  c o n f l i t  d ' i n t é r ê t  p o s s i b l e  q u i  p e u t  e x i s t e r  e n t r e  l e s  a c t i o n n a i r e s  m i n o r i t a i r e s  e t  l e s  
a c t i o n n a i r e s  m a j o r i t a i r e s .  
1 . 3 . 1 . 6 .  L a  p a r t i c i p a t i o n  a u  c a p i t a l  a c t i o n  
L e  r é g i m e  d ' a c h a t  d ' a c t i o n s  d o n n e  l e  d r o i t  a u x  d i r i g e a n t s  d ' a c h e t e r  d e s  a c t i o n s  d e  l a  
c o m p a g n i e  à  u n  p r i x  i n f é r i e u r  o u  é g a l  a u  p r i x  d u  m a r c h é  a u  c o u r s  d ' u n e  t r è s  c o u r t e  p é r i o d e  d e  
t e m p s  ( u n  o u  d e u x  m o i s )  p o u r  l e s  v e n d r e  a p r è s  e t  r é a l i s e r  u n  p r o f i t .  
M e h r a n  ( 1 9 9 5 )  a  t r o u v é  q u ' i l  e x i s t e  u n e  r e l a t i o n  p o s i t i v e  s i g n i f i c a t i v e  e n t r e  l a  
p e r f o r m a n c e  d e  J ' e n t r e p r i s e  e t  l e  p o u r c e n t a g e  d e s  a c t i o n s  d é t e n u e s  p a r  l e s  d i r i g e a n t s ,  e t  l e  
p o u r c e n t a g e  d e  l e u r  r é m u n é r a t i o n  b a s é e  s u r  l e s  a c t i o n s ,  e n f i n ,  l e s  e n t r e p r i s e s  d o n t  l e  
p o u r c e n t a g e  d ' a c t i o n s  d é t e n u e s  p a r  l e s  d i r e c t e u r s  g e s t i o n n a i r e s  o u  n o n  e s t  é l e v é  u t i l i s e n t  
m o i n s  l e s  f o r m e s  d e  r é m u n é r a t i o n  b a s é e  s u r  l e s  a c t i o n s .  
J e n s e n  e t  M e c k l i n g  ( 1 9 7 6 )  e t  D e m s e t z  ( 1 9 8 3 )  s o u t i e n n e n t  q u e  l a  p a r t i c i p a t i o n  a u  c a p i t a l  
d e  l ' e n t r e p r i s e  f o u r n i r a  a u x  g e s t i o n n a i r e s  d e s  m o t i v a t i o n s  p o u r  m a x i m i s e r  l a  v a l e u r  d e  
l ' e n t r e p r i s e .  M o r c k ,  S h . l e i f e r  e t  V i s h n y  ( 1 9 8 8 ) ,  o n t  e m p i r i q u e m e n t  m o n t r é  u n e  r e l a t i o n  n o n  
1i n é a i r e  e n t r e  l a  v a l e u r  d e  l ' e n t r e p r i s e  e t  l a  p r o p r i é t é  d é t e n u e  p a r  l e s  g e s t i o n n a i r e s .  L a  v a l e u r  
d e  l ' e n t r e p r i s e  a u g m e n t e  j u s q u ' à  u n  c e r t a i n  n i v e a u  d e  p r o p r i é t é  d é t e n u e  p a r  l e s  g e s t i o n n a i r e s  
( 5  % )  e t  d i m i n u e  e n s u i t e  s i  l a  p r o p r i é t é  e s t  s i t u é e  e n t r e  l ' i n t e r v a l l e  ( 5 %  e t  2 5 % )  e t  a u - d e l à ,  d e  
ç a  e l l e  a u g m e n t e .  
2 0  
C e p e n d a n t ,  M o r c k ,  N a k a m u r a  e t  S h i v d a s a n i  ( 2 0 0 0 )  n ' o n t  t r o u v é  a u c u n e  p r e u v e  d e  
r e l a t i o n  n o n  1i n é a i r e  e n t r e  l a  v a l e u r  d e  l ' e n t r e p r i s e  e t  l a  p a r t i c i p a t i o n  d e s  g e s t i o n n a i r e s  d a n s  
l ' e n t r e p r i s e ,  d a n s  l e u r  é t u d e  s u r  l e  J a p o n .  I l s  o n t  c o n s t a t é  q u e  l a  v a l e u r  d e  J ' e n t r e p r i s e  e s t  
p o s i t i v e m e n t  r a p p r o c h é e  d e  l a  p r o p r i é t é  d e s  g e s t i o n n a i r e s  a u  J a p o n ,  c e  q u i  e s t  c o m p a t i b l e  
a v e c  l a  p r é d i c t i o n  d e  J e n s e n  e t  M e c k i n g  ( 1 9 7 6 ) .  
1 . 3 . 2 .  L e s  m é c a n i s m e s  e x t e r n e s  
1 . 3 . 2 . 2 .  L a  p o l i t i q u e  d e  d e t t e  
L e s  d i r i g e a n t s  d ' u n e  e n t r e p r i s e  d i s p o s e n t  n o t a m m e n t  d ' u n e  i n f o r m a t i o n  s u p é r i e u r e  à  c e l l e  
d e s  a c t i o n n a i r e s .  L e s  a c t i o n n a i r e s  p e u v e n t  c o n s i d é r e r  l a  d e t t e  c o m m e  u n  s i g n a l .  C e  s i g n a l  
a u r a i t  d e s  c o n s é q u e n c e s  n é g a t i v e s  p o u r  s o n  i n i t i a t e u r  a u  c a s  o ù  c e  s i g n a l  s e  r é v è l e  f a u x .  
E n  e f f e t ,  l ' u t i l i s a t i o n  d u  f i n a n c e m e n t  p a r  l a  d e t t e  c o m m e  m é c a n i s m e  e x t e r n e  d e  
g o u v e r n a n c e  d ' e n t r e p r i s e ,  c o n t r a i n t  f o r m e l l e m e n t  l e s  d i r i g e a n t s  à  h o n o r e r  l e u r s  e n g a g e m e n t s ,  
e n  v e r s a n t  l e s  l i q u i d i t é s  e x c é d e n t a i r e s  a u x  d é t e n t e u r s  d ' o b l i g a t i o n s  e t  à  r e s t r e i n d r e  l e u r  
p o u v o i r  d i s c r é t i o n n a i r e .  T o u t e f o i s ,  t o u t  d é f a u t  d e  p a i e m e n t  d e  c e s  d e t t e s  e n t r a î n e r a  l a  f a i l l i t e  
p o u r  l ' e n t r e p r i s e .  
À  c e  p o i n t ,  v i e n t  l ' é t u d e  d e  R o s s  ( 1 9 9 7 )  q u i  a  m i s  e n  é v i d e n c e  l a  d e t t e  c o m m e  u n  
s i g n a l .  S e l o n  R o s s  ( 1 9 9 7 ) ,  l e s  i n v e s t i s s e u r s  p e r ç o i v e n t  u n  n i v e a u  d e  d e t t e  é l e v é  c o m m e  u n  
s i g n a l  d e  q u a l i t é .  L e  p r i n c i p a l  r é s u l t a t  d ' é t u d e  d e  R o s s  ( 1 9 9 7 )  e s t  q u ' i l  y  a  u n e  r e l a t i o n  
p o s i t i v e  e n t r e  l a  v a l e u r  d e  l a  f i r m e  e t  l e  r a t i o  d e t t e  /  f o n d s  p r o p r e s .  
D a n s  l e  m ê m e  s e n s  q u e  l ' é t u d e  p r é c é d e n t e ,  M i l g r o m  e t  R o b e r t  ( J  9 9 2 )  a r r i v e n t  à  l a  
c o n c l u s i o n  q u e  s i  l e  r a t i o  d e t t e  /  f o n d s  p r o p r e s  d e  l ' e n t r e p r i s e  e s t  t r o p  é l e v é ,  l e s  b a i l l e u r s  d e  
f o n d  p r o p r e s  s e r o n t  a m e n é s  à  i n v e s t i r  d a n s  d e s  p r o j e t s  t r o p  r i s q u é s .  
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1 . 3 . 2 . 3 .  L e  m a r c h é  d e  p r i s e  d e  c o n t r ô l e  
L a  p r i s e  d e  c o n t r ô l e  e s t  u n e  s t r a t é g i e  e n t r e p r i s e  p a r  l e s  a c t i o n n a i r e s ,  q u i  c o n s i s t e  à  v e n d r e  
d e s  a c t i o n s  d é t e n u e s  d a n s  l ' e n t r e p r i s e  a y a n t  u n  m a u v a i s  r e n d e m e n t  e t  à  p l a c e r  l e u r  p r o d u i t  
a i l l e u r s .  P a t r y  e t  P o i t e v i n  ( 1 9 9 5 ) ,  o n t  d é m o n t r é  q u e ,  p o u r  q u ' u n e  t e l l e  s t r a t é g i e  s o i t  e f f i c a c e ,  
e l l e  d o i t  ê t r e  a d o p t é e  p a r  u n  g r a n d  n o m b r e  d ' a c t i o n n a i r e s  c o n s c i e n t s  d e  l a  m a u v a i s e  
p e r f o r m a n c e  d e  J ' e n t r e p r i s e .  L e  m a r c h é  d e  p r i s e  d e  c o n t r ô l e  a p p a r a î t  c o m m e  u n  f a c t e u r  
d i s c i p l i n a i r e  d ' e f f i c a c i t é  l i m i t é e .  
C H A P I T R E  I I  
L A  G O U V E R N A N C E  D A N S  L E  S Y S T È M E  B A N C A I R E  
D a n s  J e  c a d r e  d e  c e  c h a p i t r e ,  n o u s  p r é s e n t e r o n s  l e s  p r i n c i p a u x  é l é m e n t s  e n  l i e n  a v e c  l a  
g o u v e r n a n c e  d a n s  l e  s e c t e u r  b a n c a i r e .  
D a n s  l a  p r e m i è r e  s e c t i o n ,  n o u s  a b o r d e r o n s  l e s  d i f f é r e n t s  s y s t è m e s  b a n c a i r e s  d a n s  
d i f f é r e n t s  p a y s .  N o t r e  a n a l y s e  s e  l i m i t e r a ,  c e p e n d a n t ,  à  l ' é t u d e  d e  l a  g o u v e r n a n c e  d a n s  l e  
s e c t e u r  b a n c a i r e  p o u r  q u e l q u e s  p a y s  i n d u s t r i e l s .  L e s  p a y s  c o n c e r n é s  p a r  n o t r e  a n a l y s e  s o n t  l e s  
É t a t s - U n i s ,  l e  J a p o n ,  l ' A l l e m a g n e ,  l a  F r a n c e  e t  l e  C a n a d a .  Q u a n t  à  l a  d e u x i è m e  s e c t i o n ,  n o u s  
i n s i s t e r o n s  p l u s  p a r t i c u l i è r e m e n t  s u r  l ' i m p o r t a n c e  d e  l a  g o u v e r n a n c e  p o u r  l e  s y s t è m e  
b a n c a i r e .  
2 . 1 .  L e s  d i f f é r e n t s  s y s t è m e s  b a n c a i r e s  d a n s  l e  m o n d e  
2 . 1 . 1 .  L e  s y s t è m e  b a n c a i r e  c a n a d i e n  
A u  C a n a d a ,  l e s  i n s t i t u t i o n s  f i n a n c i è r e s  s o n t  r é g l e m e n t é e s  p a r  l e  g o u v e r n e m e n t  c a n a d i e n ,  
à  t r a v e r s  d e s  a g e n c e s  f é d é r a l e s .  T o u t e f o i s ,  v u  l a  n a t u r e  h y b r i d e  d e s  a c t i v i t é s  d e s  b a n q u e s ,  
c e l l e s  d e  c e r t a i n e s  f i l i a l e s ,  n o t a m m e n t  l e s  s e r v i c e s  d e  f i d u c i e  e t  d e  c o u r t a g e  d e  v a l e u r s ,  s o n t  
r é g l e m e n t é e s  p a r  l e s  p r o v i n c e s .  P a r m i  l e s  p l u s  c o n n u e s ,  o n  r e t r o u v e  l a  b a n q u e  d u  C a n a d a ,  l e  
b u r e a u  d u  s u r i n t e n d a n t  d e s  i n s t i t u t i o n s  f i n a n c i è r e s  ( B S I F ) ,  l a  s o c i é t é  d ' a s s u r a n c e  d é p ô t  d u  
C a n a d a  ( S A D C )  e t  l a  s o c i é t é  c a n a d i e n n e  d ' i n d e m n i s a t i o n  p o u r  l e s  a s s u r a n c e s  d e  p e r s o n n e s  
( S I A P ) .  C h a q u e  i n s t i t u t i o n  a  u n  r ô l e  b i e n  d é t e r m i n é .  
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L e  s y s t è m e  b a n c a i r e  c a n a d i e n  a  l a  r é p u t a t i o n  d ' ê t r e  e f f i c i e n t .  E n  e f f e t ,  l e s  f r a i s  d e  s e r v i c e ,  
l e  c o û t  d e s  c a r t e s  d e  c r é d i t  e t  l e s  m a r g e s  d ' i n t é r ê t  s u r  l e s  p r ê t s  a v e c  i n t e r m é d i a i r e  s e  
c o m p a r e n t  f a v o r a b l e m e n t  à  c e u x  d e s  g r a n d e s  b a n q u e s  é t r a n g è r e s .  D e  p l u s ,  l e  C a n a d a  a  u n  
s e c t e u r  b a n c a i r e  c o n c e n t r é .  M a l g r é  l e  f a i t  q u ' i l  e x i s t e  p l u s  d ' u n e  c i n q u a n t a i n e  d ' i n s t i t u t i o n s  
r é p a r t i e s  à  t r a v e r s  J e  t e r r i t o i r e ,  u n  p e t i t  g r o u p e  d é t i e n t  l a  t r è s  g r a n d e  m a j o r i t é  d e s  a c t i f s .  
À  l ' h e u r e  a c t u e l l e ,  l a  l o i  s u r  l e s  b a n q u e s  p r é v o i t  q u ' a u c u n  a c t i o n n a i r e  o u  g r o u p e  
d ' a c t i o n n a i r e s  a g i s s a n t  d e  f a ç o n  c o n c e r t é e ,  n e  p e u t  d é t e n i r  p l u s  d e  1 0 %  d ' u n e  c a t é g o r i e  
d ' a c t i o n s  d e  c e s  b a n q u e s .  L e  g o u v e r n e m e n t  c a n a d i e n  a  l ' i n t e n t i o n  d e  f a i r e  p a s s e r  c e  p l a f o n d  à  
2 0 %  p o u r  l e s  a c t i o n s  a v e c  d r o i t  d e  v o t e  e t  à  3 0 %  p o u r  t o u t e s  l e s  c a t é g o r i e s  d ' a c t i o n s  s a n s  
d r o i t  d e  v o t e .  
E n  v e r t u  d e  c e  n o u v e a u  r é g i m e  l e s  b a n q u e s  c a n a d i e n n e s  s o n t  d i v i s é e s  e n  t r o i s  c a t é g o r i e s .  
• 	  L a  p r e m i è r e  c a t é g o r i e  r e g r o u p e  l e s  g r a n d e s  b a n q u e s  d o n t  l e s  c a p i t a u x  p r o p r e s  
d é p a s s e n t  5  m i l l i a r d s  d e  d o l l a r s .  L e  r é g i m e  d ' a c q u i s i t i o n  d e s  a c t i o n s  e s t  à  
p a r t i c i p a t i o n  m u l t i p l e .  
• 	  L a  D e u x i è m e  c a t é g o r i e  d e  r é g i m e  e s t  c e l u i  à  p a r t i c i p a t i o n  r e s t r e i n t e .  E l l e  
s ' a p p l i q u e  a u x  b a n q u e s  d o n t  l e s  c a p i t a u x  p r o p r e s  s e  s i t u e n t  e n t r e  1  e t  5  m i l l i a r d s  
d e  d o l l a r s .  C e s  d e r n i e r s  s e r a i e n t  t o u t e f o i s  t e n u s  d ' o f f r i r  3 5 %  d e  l e u r s  a c t i o n s  a v e c  
d r o i t  d e  v o t e  a u  p u b l i c .  
• 	  E n f i n ,  d a n s  l a  t r o i s i è m e  c a t é g o r i e ,  o n  r e t r o u v e  l e s  b a n q u e s  d o n t  l e s  c a p i t a u x  
p r o p r e s  s o n t  i n f é r i e u r s  à  1  m i l l i a r d  d e  d o l l a r s .  C e s  b a n q u e s  n e  s e r a i e n t  a s s u j e t t i e s  
à  a u c u n e  r e s t r i c t i o n  d e  p r o p r i é t é .  S e l o n  l ' a s s o c i a t i o n  d e s  b a n q u e s  c a n a d i e n n e s ,  l a  
r é g l e m e n t a t i o n  v i s e  a v a n t  t o u t  à  g a r a n t i r  l a  s o l i d i t é  d u  s y s t è m e  f i n a n c i e r ,  a i n s i  
q u e  l a  s é c u r i t é  d e  l ' a v o i r  d e s  d é p o s a n t s .  
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2 . 1 . 2 .  L e  s y s t è m e  b a n c a i r e  a l l e m a n d  
D ' a p r è s  C h a r r e a u x  ( 1 9 9 6 ) ,  l e  s y s t è m e  b a n c a i r e  a l l e m a n d  s e  d i v i s e  e n  d e u x  g r o u p e s  d e  
b a n q u e s :  l e s  b a n q u e s  u n i v e r s e l l e s  e t  l e s  b a n q u e s  s p é c i a l i s é e s .  L e  d e g r é  d e  c l o i s o n n e m e n t  
e n t r e  c e s  g r o u p e s  e s t  f a i b l e  e t  l a  c o n c u r r e n c e  e s t  i n t e n s e .  L e s  b a n q u e s  u n i v e r s e l l e s  
r e p r é s e n t e n t  p l u s  d e s  t r o i s  q u a r t s  d u  v o l u m e  d u  c h i f f r e  d ' a f f a i r e s  g l o b a l ,  s o i t  e n v i r o n  8 0 %  d u  
v o l u m e  d e s  a f f a i r e s  d u  s y s t è m e  b a n c a i r e .  
G é n é r a l e m e n t  l e s  b a n q u e s  u n i v e r s e l l e s  p e u v e n t  p a r t i c i p e r  a u x  a c t i v i t é s  c o m m e r c i a l e s  e t  
a u x  a c t i v i t é s  d e s  b a n q u e s  d ' a f f a i r e s  e t  p e r m e t t e n t  e n  o u t r e ,  d ' a c h e t e r  d e s  t i t r e s  d e  p r o p r i é t é  
d a n s  d e s  s o c i é t é s ,  i n d é p e n d a m m e n t  d e  l a  f o r m e  l é g a l e  d e  l a  s o c i é t é .  C e p e n d a n t ,  
c o n t r a i r e m e n t  a u x  b a n q u e s  u n i v e r s e l l e s ,  l e s  b a n q u e s  s p é c i a l i s é e s  n e  d é t i e n n e n t  p a s  d e s  p a r t s  
d a n s  l e s  e n t r e p r i s e s .  A  c e t  e f f e t ,  S u l  e t  O h  ( 1 9 9 9 )  c o n s t a t e n t  q u e  d e s  b a n q u e s  u n i v e r s e l l e s  
a l l e m a n d e s  n ' é p r o u v e n t  p a s  u n e  p e r f o r m a n c e  s u p é r i e u r e  a u x  b a n q u e s  s p é c i a l i s é e s .  
E n  g é n é r a l ,  l e s  b a n q u e s  s o n t  d i s t i n g u é e s  p a r  l e u r  f o r m e  o r g a n i s a t i o n n e l l e .  O n  d i s t i n g u e  
t r o i s  s o r t e s  d e  b a n q u e s  u n i v e r s e l l e s  e n  A l l e m a g n e ,  s e l o n  l a  s t r u c t u r e  o r g a n i s a t i o n n e l l e :  l e s  
b a n q u e s  d ' a f f a i r e s / c o m m e r c i a l e s  ( G e s c h â f t s b a n k e n ) ,  l e s  b a n q u e s  c o - o p e r a t i v e s  b a n k s  c o - e n  
v i g u e u r  ( G e n o s s e n s c h a f t s b a n k e n )  e t  l e s  c a i s s e s  d ' é p a r g n e  ( S p a r k a s s e n ) .  
L e s  b a n q u e s  d ' a f f a i r e s / c o m m e r c i a l e s  o n t  u n e  s t r u c t u r e  o r g a n i s a t i o n n e l l e  s i m i l a i r e  a u x  
s o c i é t é s .  L a  p l u p a r t  d e s  g r a n d e s  b a n q u e s  d e  l ' A l l e m a g n e  a p p a r t i e n n e n t  à  c e t t e  c a t é g o r i e .  E l  l e s  
s o n t  d e s  b a n q u e s  u n i v e r s e l l e s  c l a s s i q u e s ,  q u i  o f f r e n t  d e s  s e r v i c e s  c o m m e r c i a u x  e t  d e s  
s e r v i c e s  d ' a f f a i r e s .  S e l o n  l ' A s s o c i a t i o n  d e  B a n q u e s  a l l e m a n d e s  ( 2 0 0  J ) ,  l e s  b a n q u e s  
d ' a f f a i r e s / c o m m e r c i a l e s  d é t i e n n e n t  u n e  p a r t  d e s  a c t i o n s  d ' e n v i r o n  3 7  %  d u  m a r c h é  b a n c a i r e  
a l l e m a n d .  C e s  b a n q u e s  s o n t  l e s  p l u s  g r a n d e s  b a n q u e s  d u  p a y s .  E l l e s  s e  c l a s s i f i e n t  p a r m i  l e s  
p l u s  g r a n d e s  d a n s  l e  m o n d e  e t  f o u r n i s s e n t  l a  g r a n d e  p a r t i e  d u  f i n a n c e m e n t  d e s  g r a n d e s  
e n t r e p r i s e s .  
L e s  b a n q u e s  c o - o p é r a t i v e s  o n t  u n e  s t r u c t u r e  o r g a n i s a t i o n n e l l e  s i m i l a i r e  à  c e l l e  d e s  u n i o n s  
d e  c r é d i t .  L ' i d é e  d e s  b a n q u e s  c o - o p é r a t i v e s  s ' e s t  d é v e l o p p é e  a u  m i l i e u  d u  1 9  è m e  s i è c l e  e t  e n  
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1 9 5 0 ,  i l  Y  a v a i t  2 8 , 0 0 0  b a n q u e s  c o - o p é r a t i v e s  e n  A l l e m a g n e  ( B u n d e s m i n i s t e r i u r n  d e r  
F i n a n z e n ,  1 9 9 9 ) .  D e  n o s  j o u r s ,  i l  e x i s t e  e n v i r o n  2 , 4 0 0  b a n q u e s  c o - o p é r a t i v e s ,  q u i  c o n s t i t u e n t  
l a  f o r m e  l a  p l u s  c o m m u n e  d ' o r g a n i s a t i o n  d e  b a n q u e .  L e s  b a n q u e s  c o - o p é r a t i v e s  o n t  u n  c e n t r e  
r é g i o n a l  e t  s o n t  g é n é r a l e m e n t  d e  p e t i t e  t a i l l e .  L e u r  c e n t r e  d ' a f f a i r e s  e s t  g é n é r a l e m e n t  o r i e n t é  
v e r s  d e s  c l i e n t s  i n d i v i d u e l s ,  d e s  p e t i t s  c o m m e r c e s  e t  d e s  a d m i n i s t r a t i o n s  l o c a l e s .  E l l e s  s o n t  
c o n s i d é r é e s  c o m m e  l e  p r ê t e u r  l e  p l u s  i m p o r t a n t  a u  g o u v e r n e m e n t  ( B u n d e s m i n i s t e r i u r n  d e r  
F i n a n z e n ,  1 9 9 9 ) .  
T i l l y  ( 1 9 8 9 )  a  v o u l u  c o m p a r e r  l e  s y s t è m e  b a n c a i r e  a l l e m a n d  a v e c  c e l u i  d u  J a p o n .  S e l o n  
l u i ,  l e  s y s t è m e  b a n c a i r e  a l l e m a n d  e s t  t r è s  p r o c h e  d e  c e l u i  d u  J a p o n  e n  m a t i è r e  d ' e x e r c i c e  d u  
c o n t r ô l e .  I l  e x i s t e  u n e  p r o f o n d e  i m b r i c a t i o n  e n t r e  l a  b a n q u e  e t  ( ' i n d u s t r i e  e t  l e s  r e p r é s e n t a n t s  
d e  l a  b a n q u e  i n t e r v i e n n e n t  d i r e c t e m e n t  d a n s  l a  p o l i t i q u e  d e  f i n a n c e m e n t  e t  d ' i n v e s t i s s e m e n t  
d e s  f i r m e s .  
2 . 1 . 3 .  L e  s y s t è m e  b a n c a i r e  a m é r i c a i n  
D ' a p r è s  C h a r r e a u x  ( 1 9 9 6 ) ,  l e  s y s t è m e  b a n c a i r e  a m é r i c a i n  d e m e u r e ,  p a r  r a p p o r t  à  c e l u i  
d e s  a u t r e s  p a y s  d é v e l o p p é s ,  a c c a b l é  d e  r è g l e s  r i g i d e s  q u i  f r e i n e n t  s o n  d é v e l o p p e m e n t  e t  
s ' o p p o s e n t  à  u n e  p a r t i c i p a t i o n  e f f e c t i v e  à  l a  v i e  d e s  e n t r e p r i s e s .  I l  r e l è v e  d e u x  h a n d i c a p s  
m a j e u r s ,  q u i  l i m i t e n t  l e s  r ô l e s  q u e  p e u v e n t  j o u e r  l e s  b a n q u e s .  L e  p r e m i e r  h a n d i c a p  e s t  l e  
c l o i s o n n e m e n t  d u  s y s t è m e  b a n c a i r e  a m é r i c a i n ,  m a t é r i a l i s é  p a r  J e  G L A S S - S T E G A L L  A C T  d e  
1 9 5 6 ,  q u i  e m p ê c h e  l e s  b a n q u e s  c o m m e r c i a l e s  d ' e f f e c t u e r  d e s  o p é r a t i o n s  s u r  v a l e u r s  
m o b i l i è r e s .  L e  d e u x i è m e  h a n d i c a p  p r o v i e n t  d u  r è g l e m e n t  M a c  F a d d e n  A C T  d a t a n t  d e  1 9 2 7 ,  
q u i  i n t e r d i t  a u x  b a n q u e s  d e  f a i r e  u n e  e x t e n s i o n  g é o g r a p h i q u e  a u - d e l à  d u  c a d r e  d e  l ' É t a t .  
S l o v i n  e t  a L ,  ( 1 9 9 2 ) ,  a f f i r m e n t  q u e  l a  s é p a r a t i o n  e n t r e  l e s  b a n q u e s  c o m m e r c i a l e s  e t  l e s  
b a n q u e s  d ' a f f a i r e s  n ' e s t  q u ' a r t i f i c i e l l e  e t  l e  G L A S S - S T E G A L L  A C T  e n  c o n s é q u e n c e  n ' à  
a u c u n e  r a i s o n  d ' ê t r e .  D ' a p r è s  c e s  a u t e u r s ,  l e  m a r c h é  f i n a n c i e r  s a n c t i o n n e  l ' e n s e m b l e  d u  
s y s t è m e  b a n c a i r e  p a r  l e  s i m p l e  f a i t  d ' o b t e n i r  d e s  i n f o r m a t i o n s  d é f a v o r a b l e s  s u r  u n e  b a n q u e  
i n d i v i d u e l l e .  L e s  r é s u l t a t s  d e  l e u r  é t u d e  m o n t r e n t  q u e  l e s  b a n q u e s  c o m m e r c i a l e s  e t  l e s  
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b a n q u e s  d ' a f f a i r e s  s e  t r o u v e n t  m e n a c é e s  p a r  l e  p r o b l è m e  d e  l a  d é p r é c i a t i o n  d u  c a p i t a l  s u r  l e  
m a r c h é .  
P r o w s e  ( 1 9 9 0 )  s e  s o u c i e  p l u t ô t  d e  l a  q u a l i t é  d u  c o n t r ô l e  q u e  l e s  b a n q u e s  s o n t  c e n s é e s  
a s s u r e r  p o u r  r é s o u d r e  l e s  p r o b l è m e s  d e  r i s q u e  m o r a l  e t  d ' i n f o r m a t i o n  a s y m é t r i q u e .  P r o w s e  
( 1 9 9 0 ) ,  s t i p u l e  q u e  l e  r é g i m e  l é g a l  a m é r i c a i n  c o n d u i t  r é e l l e m e n t  à  u n e  s é p a r a t i o n  e n t r e  l e s  
p r ê t e u r s  e t  l e s  a c t i o n n a i r e s ;  l i m i t a n t  a i n s i  l a  c a p a c i t é  d e s  b a n q u e s  à  d i s c i p l i n e r  l e s  d i r i g e a n t s  
d e s  f i r m e s  d a n s  l e s  q u e l l e s  e l l e s  i n v e s t i s s e n t .  
À  t r a v e r s  u n e  é t u d e  c o m p a r a t i v e  d u  r ô l e  d e s  b a n q u e s  d a n s  l e  f i n a n c e m e n t  d e s  e n t r e p r i s e s ,  
P r o w s e  ( 1 9 9 0 )  m o n t r e  q u e  l e s  b a n q u e s  a m é r i c a i n e s ,  c o n t r a i r e m e n t  à  l e u r s  h o m o l o g u e s  
j a p o n a i s e s ,  a l l e m a n d e s  o u  f r a n ç a i s e s ,  n e  d i s p o s e n t  p a s  d e  p a r t i c i p a t i o n  s i g n i f i c a t i v e  d a n s  l e  
c a p i t a l  d e s  e n t r e p r i s e s  e t  j o u e n t  u n i q u e m e n t  u n  r ô l e  d e  c o n s e i l .  L e s  i n f o r m a t i o n s  f o u r n i e s  p a r  
l e s  f i r m e s  s e  l i m i t e n t  d o n c  l o g i q u e m e n t  a u  m i n i m u m .  L e s  r e l a t i o n s  à  l o n g  t e r m e  e n t r e  l e s  
b a n q u e s  e t  l e s  f i r m e s  s e  f o n t  a l o r s  v i a  l e  r e n o u v e l l e m e n t  d e s  c r é d i t s ;  m a i s  l a  c o m p é t i t i o n  
f é r o c e  e n t r e  l e s  p r ê t e u r s  s u r  l e s  m a r c h é s  d e  c a p i t a u x  r e n d  d i f f i c i l e  [ ' a d h é s i o n  d e s  f i r m e s  à  t o u t  
e n g a g e m e n t  d e  l o n g  t e r m e .  S e l o n  P r o w s e  ( 1 9 9 0 ) ,  [ ' e x c l u s i v i t é  d u  f i n a n c e m e n t  p a r  u n e  
b a n q u e  a c t i o n n a i r e  p e r m e t ,  à  l a  l u m i è r e  d e  c e  q u i  s e  p a s s e  n o t a m m e n t  a u  J a p o n ,  d ' é v i t e r  d e  
n o m b r e u x  p r o b l è m e s  g r â c e  à  l ' a v a n t a g e  i n f o r m a t i o n n e l  d o n n é  a u  f i n a n c i e r  i n t e r n e .  
2 . 1 . 4 .  L e  s y s t è m e  b a n c a i r e  f r a n ç a i s  
S y l v i e  d e  C o u s s e r g u e s  ( 1 9 9 4 ) ,  i n d i q u e  q u e  l e  s e c t e u r  b a n c a i r e  f r a n ç a i s  a  é t é  r é o r g a n i s é  
p a r  l a  l o i  b a n c a i r e  d e  1 9 8 4  a u t o u r  d e s  p r i n c i p e s  s u i v a n t s :  
• 	  M a i n t i e n  d e  l a  d o u b l e  t u t e l l e  d u  m i n i s t è r e  d e  l ' é c o n o m i e  e t  d e s  f i n a n c e s  ( e n  f a i t  l a  
d i r e c t i o n  d u  t r é s o r )  e t  d e  l a  b a n q u e  d e  l a  F r a n c e ,  
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• 	  C l a r i f i c a t i o n  d e  [ ' e x e r c i c e  d e s  f o n c t i o n s  a c c o m p l i e s  p a r  q u a t r e  o r g a n e s  d i f f é r e n t s ,  
r e p r é s e n t a t i o n  p r o f e s s i o n n e l l e  d e s  é t a b l i s s e m e n t s  d e  c r é d i t  g r â c e  a u x  o r g a n e s  
c e n t r a u x  e t  a u x  a s s o c i a t i o n s  p r o f e s s i o n n e l l e s .  
D o m i n i q u e  P l i h o n  ( 1 9 9 8 )  d i s t i n g u e  d e u x  t y p e s  d ' é t a b l i s s e m e n t  b a n c a i r e ,  d é p e n d a m m e n t  
d e  l e u r  v o c a t i o n :  l e s  é t a b l i s s e m e n t s  à  v o c a t i o n  u n i v e r s e l l e  c o m m e  l e s  g r a n d e s  b a n q u e s  à  
r é s e a u  d ' u n e  p a r t  ( B a n q u e  N a t i o n a l e  d e  P a r i s ,  C r é d i t  l y o n n a i s ,  S o c i é t é  g é n é r a l e ) .  D ' a u t r e  
p a r t ,  i l  e x i s t e  d e s  é t a b l i s s e m e n t s  à  v o c a t i o n  p a r t i c u l i è r e ,  t e l s  q u e  l e s  s o c i é t é s  f i n a n c i è r e s  d a n s  
l e  s e c t e u r  c r é d i t - b a i l .  
L e  s y s t è m e  b a n c a i r e  f r a n ç a i s  s e  c a r a c t é r i s e  p a r  l a  c œ x i s t e n c e  d ' é t a b l i s s e m e n t s  d o t é s  d e  
s t a t u t s  j u r i d i q u e s  t r è s  d i v e r s ,  e n  e f f e t ,  i l  y  a  d e s  é t a b l i s s e m e n t s  p u b l i c s ,  d e s  é t a b l i s s e m e n t s  
s a n s  b u t  l u c r a t i f s ,  a i n s i  q u e  d e s  s o c i é t é s  a n o n y m e s  e t  d e s  s o c i é t é s  à  c a r a c t è r e  c o o p é r a t i f .  
P l u s i e u r s  c h e r c h e u r s  o n t  v o u l u  c o m p a r e r  l e  s y s t è m e  b a n c a i r e  f r a n ç a i s  a v e c  l e s  s y s t è m e s  
b a n c a i r e s  d e s  p a y s  d é v e l o p p é s .  S e l o n  B r i o  ( 1 9 9 0 ) ,  l e  s y s t è m e  b a n c a i r e  f r a n ç a i s ,  
c o m p a r a t i v e m e n t  a u x  s y s t è m e s  b a n c a i r e s  j a p o n a i s ,  a l l e m a n d  e t  a m é r i c a i n  e s t  c a r a c t é r i s é  p a r  
u n e  d o u b l e  f r a g i l i t é  d e s  f i r m e s  e t  d e s  b a n q u e s .  A i n s i ,  i l  d é m o n t r e  q u e  s u r  l a  p é r i o d e  1 9 7 0 ­
1 9 8 7 ,  J e  t a u x  d ' a u t o f i n a n c e m e n t  d e s  f i r m e s  f r a n ç a i s e s  a  é t é  d e  3 9 % ,  c o n t r e  4 5 %  a u  J a p o n  e t  
6 5 %  e n  A l l e m a g n e .  
D a n s  l e  m ê m e  s e n s  q u e  l a  r e c h e r c h e  p r é c é d e n t e ,  G u y a u  e t  T a r a s i  ( 1 9 9 2 ) ,  m e t t e n t  
é g a l e m e n t  e n  é v i d e n c e  l a  f r a g i l i t é  p l u s  i m p o r t a n t e  d u  s y s t è m e  b a n c a i r e  f r a n ç a i s  p a r  r a p p o r t  
a u  s y s t è m e  a l l e m a n d .  L e  r a t i o  r e t e n u  p o u r  m e s u r e r  l e  d e g r é  d e  f r a g i l i t é  p l u s  i m p o r t a n t e  d u  
s y s t è m e  b a n c a i r e  e s t  c e l u i  d e  l a  c o u v e r t u r e  d e  r i s q u e ,  c ' e s t  à  d i r e  l e  r a p p o r t  e n t r e  l e  m o n t a n t  
d e s  f o n d s  p r o p r e s  e t  l ' é c a r t  t y p e  d u  p r o f i t .  L e  r a t i o  e s t  d e  1 9 . 4 9  p o u r  l a  F r a n c e  c o n t r e  3 5 . 3 5  
p o u r  [ '  A l l e m a g n e .  
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2 . 1 . 5 .  L e  s y s t è m e  b a n c a i r e  j a p o n a i s  
L e  s y s t è m e  b a n c a i r e  j a p o n a i s  s e  c a r a c t é r i s e  p a r  d e s  r e l a t i o n s  é t r o i t e s  e n t r e  l e s  f i r m e s  e t  
l e s  b a n q u e s ,  c e  q u i  p e r m e t  à  c e s  d e r n i è r e s  d ' e f f e c t u e r  d e s  a c t i v i t é s  d e  f i n a n c e m e n t  m o i n s  
r i s q u é e s .  L e s  f i r m e s  j a p o n a i s e s  o n t  a i n s i  m i s  e n  p l a c e ,  d e p u i s  l o n g t e m p s ,  u n  s y s t è m e  d e  
f i n a n c e m e n t  d o n t  l e s  t r a i t s  e s s e n t i e l s  s e  r é s u m e n t  e n  u n  f o r t  e n d e t t e m e n t  a u p r è s  d e s  b a n q u e s  
e t  u n  f a i b l e  r e c o u r s  a u x  é m i s s i o n s  d e  v a l e u r s  m o b i l i è r e s .  
L e s  i n s t i t u t i o n s  f i n a n c i è r e s  j a p o n a i s e s  f o n t  l ' o b j e t  d ' u n e  c l a s s i f i c a t i o n  e n  f o n c t i o n  d e  
l e u r s  c o n d i t i o n s  d ' e x e r c i c e  e t  d e  l e u r  o b j e t  c o m m e r c i a l .  P a r  a i l l e u r s ,  l e s  o p é r a t i o n s  b a n c a i r e s  
e t  l e s  o p é r a t i o n s  s u r  v a l e u r s  m o b i l i è r e s  s o n t  s t r i c t e m e n t  s é p a r é e s  a u x  t e r m e s  d e  l ' a r t i c l e  6 5  d e  
l a  L o i  s u r  l e s  B o u r s e s  d e  v a l e u r s .  C e p e n d a n t ,  l e s  r é c e n t e s  i n n o v a t i o n s  f i n a n c i è r e s  o n t  e n  
p a r t i e  e f f a c é  c e s  f r o n t i è r e s  r é g l e m e n t a i r e s  ( O C D E ) .  
A u  J a p o n ,  J ' a f f i l i a t i o n  d ' u n e  f i r m e  à  u n  g r o u p e  e s t  u n  f a c t e u r  i m p o r t a n t  q u i  e s t  d e  n a t u r e  
à  a f f e c t e r  s a  s t r u c t u r e  d e  p r o p r i é t é .  C e  s o n t  l e s  b a n q u e s  q u i  a s s u r e n t  l ' i n t e r d é p e n d a n c e  d e s  
s o c i é t é s  d ' u n  m ê m e  g r o u p e ,  d ' u n  K e i r t s u ,  p a r  l e  b i a i s  d e s  p a r t i c i p a t i o n s  c r o i s é e s  e t  
m i n o r i t a i r e s .  A u  s e i n  d e s  K e i r t s u ,  l e s  c r é a n c i e r s  s e  c a r a c t é r i s e n t  p a r  l a  v a r i é t é  d e  l e u r s  
r e l a t i o n s  a v e c  l a  f i r m e  c l i e n t e .  P r o w s e  ( 1 9 9 2 )  d é m o n t r e  c e t t e  v a r i é t é  d e  r e l a t i o n s  e n  é t u d i a n t  
u n  é c h a n t i l l o n  d e  8 5  K e i r e t s u .  L e s  r é s u l t a t s  d e  c e t t e  é t u d e  m o n t r e n t  q u e  l e s  a c t i o n n a i r e s  
m a j o r i t a i r e s  s o n t  e u x - m ê m e s  l e s  p r i n c i p a u x  c r é a n c i e r s  d a n s  5 5  c a s  e t  q u e  l e s  c i n q  p r e m i e r s  
c r é a n c i e r s  d é t i e n n e n t  4 9 . 8 %  d e s  d e t t e s  e t  1 8 %  d e s  a c t i o n s .  
L a  s é p a r a t i o n  d e  l a  p r o p r i é t é  d u  c o n t r ô l e  n ' e s t  p a s  d e  l a  m ê m e  a m p l e u r  q u e  c e l l e  o b s e r v é e  
a u x  É t a t s  U n i s .  L e s  c o n t r a t s  s o n t  m o i n s  s t a n d a r d i s é s  a u  s e n s  o ù  o n  p e u t  p r é v o i r ,  d a n s  c e r t a i n s  
c a s ,  u n e  i n t e r v e n t i o n  p l u s  a c t i v e  d e s  a c t i o n n a i r e s  d a n s  l e s  d é c i s i o n s  s t r a t é g i q u e s  d e  l a  f i r m e .  
D e  p l u s ,  g r a n d e s  e n t r e p r i s e s  j a p o n a i s e s  p o s s è d e n t  u n e  g r a n d e  b a n q u e  d e  c o m m e r c e ,  
a p p e l é e  l a  b a n q u e  p r i n c i p a l e .  L e  c o n c e p t  d e  l a  b a n q u e  p r i n c i p a l e  c o n f i r m e ,  à  c e t  é g a r d ,  q u e  
d ' u n e  m a n i è r e  g é n é r a l e ,  C i t y  b a n k ,  e s t ,  e n  m ê m e  t e m p s ,  l e  p r i n c i p a l  c r é a n c i e r  e t  l ' a c t i o n n a i r e  
m a j o r i t a i r e  d e  l a  f i r m e  p a r t e n a i r e .  S h e a r d  ( 1 9 8 9 )  s o u t i e n t  q u e  d e s  b a n q u e s  p r i n c i p a l e s  
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r a s s e m b l e n t  l ' i n f o r m a t i o n  s u r  d e s  s o c i é t é s  e t  é v a l u e n t  l a  p e r f o r m a n c e  d e s  g e s t i o n n a i r e s ,  
f o u r n i s s a n t  u n  a u t r e  m é c a n i s m e  p o u r  l a  g o u v e r n a n c e  d ' e n t r e p r i s e .  
C o n t i n u a n t  d a n s  l e  m ê m e  s e n s  q u e  S h e a r d  ( 1 9 8 9 ) ,  A o k i  ( 1 9 9 0 )  m e n t i o n n e  q u e  l e s  
b a n q u e s  p r i n c i p a l e s  j o u e n t  u n  r ô l e  i m p o r t a n t  d a n s  l a  g o u v e r n a n c e  d e s  e n t r e p r i s e s ,  à  t r a v e r s  l a  
d e s c r i p t i o n  d e  d e u x  f a i t s  s t y l i s é s .  L e  p r e m i e r  f a i t  e s t  q u e  l e s  b a n q u e s  e t  l e s  a u t r e s  i n s t i t u t i o n s  
f i n a n c i è r e s  p o s s è d e n t  u n  b l o c  é l e v é  d ' a c t i o n s  a v e c  d r o i t  d e  v o t e  a u  J a p o n .  O n  p e r m e t  à  u n e  
b a n q u e  d e  p o s s é d e r  p l u s  d e  5  %  d e s  a c t i o n s  a v e c  d r o i t  d e  v o t e  d a n s  u n e  s o c i é t é  j a p o n a i s e ,  à  
p a r t i r  d e  1 9 9 0 ,  e n  p o s s e s s i o n  e n v i r o n  4 0  %  d e  t o u t e s  l e s  a c t i o n s  a v e c  d r o i t  d e  v o t e  d e s  
s o c i é t é s  i n s c r i t e s .  D e  p l u s ,  i l  y  a  t y p i q u e m e n t  u n e  b a n q u e  p r i n c i p a l e ,  q u i  j o u e  à  l a  f o i s ,  u n  
r ô l e  d e  g e s t i o n n a i r e  d ' u n  c o n s o r t i u m  d e  p r ê t  e t  u n  r ô l e  d e  c o n t r ô l e u r  d e  s o c i é t é .  L e  d e u x i è m e  
f a i t  e s t  q u ' u n e  g r a n d e  p r o p o r t i o n  d ' a c t i o n n a i r e s  a u  J a p o n  e s t  s t a b l e ,  l a i s s a n t  s e u l e m e n t  
e n v i r o n  3 0  %  d e  t o u t e s  l e s  a c t i o n s  a v e c  d r o i t  d e  v o t e  d a n s  l e s  m a i n s  d e s  i n v e s t i s s e u r s  
i n d  i v i d u e l s .  
2 . 2 .  L ' i m p o r t a n c e  d e  l a  g o u v e r n a n c e  p o u r  l e  s y s t è m e  b a n c a i r e  
A u  d é b u t  d e s  a n n é e s  1 9 8 0 ,  d e s  c h a n g e m e n t s  f i n a n c i e r s  r a d i c a u x  o n t  a f f e c t é  l e s  
m é c a n i s m e s  d e  g o u v e r n a n c e  d a n s  l e  s e c t e u r  b a n c a i r e .  À  t i t r e  d ' e x e m p l e ,  n o u s  p o u v o n s  c i t e r  
c o m m e  l a  l i b é r a l i s a t i o n  e t  l ' h a r m o n i s a t i o n  d e s  r è g l e m e n t s  d a n s  l e  s e c t e u r  b a n c a i r e  à  t r a v e r s  
l e s  p a y s  d ' U E ,  l e  p a s s a g e  d e s  p a y s  d ' E u r o p e  d e  l ' E s t  e t  l ' A s i e  C e n t r a l e  p o u r  l a  r e s t r u c t u r a t i o n  
d u  s e c t e u r  b a n c a i r e  e t  l a  l i b é r a l i s a t i o n  d e  l e u r s  é c o n o m i e s ,  a i n s i  q u e  l e s  e f f o r t s  d e  
p r i v a t i s a t i o n  e n  A m é r i q u e  l a t i n e ,  e t  a u  M o y e n - O r i e n t .  C e p e n d a n t ,  c o m m e  l ' o n t  a u s s i  o b s e r v é  
B e r g e r ,  e t  a L ,  ( 1 9 9 8 ) ,  I s i k  e t  H a s s a n  ( 2 0 0 2 )  l a  l i t t é r a t u r e  s u r  l e s  i n s t i t u t i o n s  f i n a n c i è r e ,  n ' a  p a s  
r a t t r a p é  c e s  é v é n e m e n t s .  
E n  e f f e t ,  i l  y  a  p l u s i e u r s  f a c t e u r s  q u i  m o t i v e n t  l e  p r o c e s s u s  d e  c o n s o l i d a t i o n  d e s  s e r v i c e s  
f i n a n c i e r s  q u i  s o n t  l a  r e c h e r c h e  d ' u n e  m a x i m i s a t i o n  d e  l a  v a l e u r ,  l ' a p p é t i t  d e  p u i s s a n c e  d e s  
d i r i g e a n t s ,  l e s  p h é n o m è n e s  d e  m i m é t i s m e  e t  l e  d é s i r  d e  r é d u i r e  l ' i n c e r t i t u d e .  
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À  c e t  é g a r d ,  C a p r i o  e t  L e v i n e  ( 2 0 0 2 )  s t i p u l e n t  q u e  l e s  f o r c e s  c o m p é t i t i v e s  p e u v e n t  
e x e r c e r  u n  c o n t r ô l e  s u r  l e s  g e s t i o n n a i r e s  e t  d i s c i p l i n e r  l e s  s o c i é t é s .  D e  p l u s  l e s  a s y m é t r i e s  d e  
l ' i n f o r m a t i o n  d a n s  l e  s e c t e u r  b a n c a i r e  d e v r a i e n t  m e n e r  à  m o i n s  d e  c o m p é t i t i o n  d a n s  d e s  
o p é r a t i o n s  b a n c a i r e s  c o m p t e  t e n u  d u  f a i t  q u e  l e s  b a n q u i e r s  p e u v e n t  s u r m o n t e r  l e s  b a r r i è r e s  
d e s  a s y m é t r i e s  d e  l ' i n f o r m a t i o n  e n  d é v e l o p p a n t  d e s  r a p p o r t s  a v e c  l e u r s  c l i e n t s .  
2 . 2 . 1 .  C o n c e p t s  d e  b a s e  e t  é l é m e n t s  t h é o r i q u e s  d e  l a  g o u v e r n a n c e  d a n s  l e  s e c t e u r  
b a n c a i r e  
L e  p r o b l è m e  d e  l a  g o u v e r n a n c e  d ' e n t r e p r i s e  v a  p r o b a b l e m e n t  s ' a c c e n t u e r  d a n s  l e  s e c t e u r  
b a n c a i r e ,  à  c a u s e  d u  p r o b l è m e  d e  l ' a s y m é t r i e  d e  l ' i n f o r m a t i o n .  L e s  b a n q u e s  é t a n t  
p a r t i c u l i è r e m e n t  o p a q u e s ;  i l  e s t  t r è s  d i f f i c i l e  p o u r  d e s  é t r a n g e r s  d e  c o n t r ô l e r  e t  é v a l u e r  l e u r s  
g e s t i o n n a i r e s .  
T r a d i t i o n n e l l e m e n t ,  l a  l i t t é r a t u r e  s u r  l a  g o u v e r n a n c e  d ' e n t r e p r i s e  s e  c o n c e n t r e  s u r  l e s  
p r o b l è m e s  d ' a g e n c e  e n t r e  l e s  g e s t i o n n a i r e s  e t  l e s  a c t i o n n a i r e s .  C e t t e  a p p r o c h e  s u p p o s e  q u e  
l ' o b j e c t i f  p r i m a i r e  d e  l a  s o c i é t é  e s t  l a  m a x i m i s a t i o n  d u  b i e n - ê t r e  d e s  a c t i o n n a i r e s .  
C a p r i o  e t  L e v i n e  ( 2 0 0 2 )  o n t  u t i l i s é  l e s  t h é o r i e s  c l a s s i q u e s  d e  l a  g o u v e r n a n c e  d ' e n t r e p r i s e  
p o u r  m e t t r e  e n  é v i d e n c e  l e s  p r o b l è m e s  s p é c i a u x  p o u r  l e s  b a n q u e s .  I l s  o n t  c o m b i n é  c e t t e  
p e r s p e c t i v e  t h é o r i q u e  a v e c  d e s  o b s e r v a t i o n s  i n t e r n a t i o n a l e s  a f i n  d e  p r o p o s e r  d e s  
r e c o m m a n d a t i o n s .  
I l s  o n t  c o m m e n c é  p a r  u n e  d e s c r i p t i o n  g é n é r a l e  d u  p r o b l è m e  d e  g o u v e r n a n c e  d ' e n t r e p r i s e ,  
p u i s  o n t  c o n s t a t é  q u e  d a n s  l e s  i n d u s t r i e s ,  i l  y  a  d e s  é n o r m e s  é c a r t s  i n f o r m a t i o n n e l s  e n t r e  l e s  
p r o p r i é t a i r e s  e t  l e s  g e s t i o n n a i r e s .  L e s  a u t e u r s  o n t  t r o u v é  q u e  d a n s  d e s  e n v i r o n n e m e n t s  t r è s  
c o m p é t i t i f s ,  t a n t  a u  n i v e a u  d u  m a r c h é  d e s  p r o d u i t s  e t  s e r v i c e s  q u e  d a n s  l e  m a r c h é  d e  p r i s e  d e  
c o n t r ô l e ,  l e s  e n t r e p r i s e s  a u r o n t  t e n d a n c e  à  r é d u i r e  l e  p r o b l è m e  d e  g o u v e r n a n c e  à  u n  
e n v i r o n n e m e n t  d o m i n é  p a r  d e s  m o n o p o l e s .  
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C a p r i o  e t  L e v i n e  ( 2 0 0 2 )  o n t  t r o u v é  q u e  p o u r  l e  s e c t e u r  b a n c a i r e ,  i l  e s t  p l u s  d i f f i c i l e  p o u r  
l e s  a c t i o n n a i r e s  e t  l e s  d é t e n t e u r s  d e  d e t t e s  d e  c o n t r ô l e r  l e s  g e s t i o n n a i r e s  e t  d ' u t i l i s e r  d e s  
c o n t r a t s  e n c o u r a g e a n t s ,  t a n d i s  q u ' i l  e s t  p l u s  f a c i l e  p o u r  d e s  g e s t i o n n a i r e s  e t  l e s  g r a n d s  
i n v e s t i s s e u r s  d ' e x p l o i t e r  l e s  a v a n t a g e s  p r i v é s  d e  c o n t r ô l e ,  p l u t ô t  q u e  l a  m a x i m i s a t i o n  d e  l a  
r i c h e s s e  d e s  a c t i o n n a i r e s ,  e t  i l  e s t  p e u  p r o b a b l e  q u e  l a  p r i s e  d e  c o n t r ô l e  a m é l i o r e  l a  
g o u v e r n a n c e  d a n s  l e  s e c t e u r  b a n c a i r e .  
D ' a u t r e  p a r t ,  l e s  b a n q u e s  s o n t  l o u r d e m e n t  r é g l e m e n t é e s  e t  c e l a  p e u t  ê t r e  u n  o b s t a c l e  p o u r  
l e s  m é c a n i s m e s  h a b i t u e l s  d e  g o u v e r n a n c e  d ' e n t r e p r i s e .  P a r  e x e m p l e ,  l ' a s s u r a n c e  d e  d é p ô t  
r é d u i t  l e  c o n t r ô l e  p a r  l e s  d é p o s a n t s  a s s u r é s ,  e t  p a r  c o n s é q u e n t ,  r é d u i t  l a  v o l o n t é  d e s  b a n q u e s  
d e  l e v e r  l e  c a p i t a l  d e s  g r a n d s  c r é a n c i e r s .  
E n s u i t e ,  l e s  r e s t r i c t i o n s  r é g u l a t r i c e s  d e  l a  c o n c e n t r a t i o n  d e  l a  p r o p r i é t é  d a n s  l e  s e c t e u r  
b a n c a i r e  s e  h e u r t e n t  à  u n  d e s  p r i n c i p a u x  m é c a n i s m e s  d e  l a  g o u v e r n a n c e  d ' e n t r e p r i s e  d a n s  l e  
m o n d e  e n t i e r  q u i  e s t  c e l u i  d e  l a  p r o p r i é t é  c o n c e n t r é e .  D e  p l u s ,  l e s  r e s t r i c t i o n s  r é g u l a t r i c e s  d e  
l ' e n t r é e ,  l e s  p r i s e s  d e  c o n t r ô l e  p e u v e n t  r é d u i r e n t  l a  c o m p é t i t i v i t é  q u i  r é d u i t  l e s  p r e s s i o n s  
e x e r c é e s  s u r  l e s  g e s t i o n n a i r e s  a f i n  d e  m a x i m i s e r  l e s  p r o f i t s .  E n f i n ,  l e s  r é g u l a t e u r s  d e s  
b a n q u e s  e t  l e s  s u r v e i l l a n t s  o n t  f r é q u e m m e n t  l e u r s  m o t i v a t i o n s  p r o p r e s  q u i  n e  c o ï n c i d e n t  p a s  
n é c e s s a i r e m e n t  a v e c  l a  m a x i m i s a t i o n  d e  l a  v a l e u r  d e s  a c t i o n n a i r e s .  
L e s  r e c o m m a n d a t i o n s  d o n n é e s  p a r  C a p r i o  e t  L e v i n e  ( 2 0 0 2 )  p o u r  a m é l i o r e r  l a  
g o u v e r n a n c e  d a n s  l e  s e c t e u r  b a n c a i r e  s o n t  l e s  s u i v a n t e s :  
• 	  D a n s  u n e  p r e m i è r e  é t a p e ,  l e s  g o u v e r n e m e n t s  d i m i n u e n t  l e u r s  p a r t s  d e s  a c t i o n s  
d a n s  l e s  b a n q u e s .  A i n s i ,  p a r  e x e m p l e ,  d a n s  d e s  p a y s  d a n s  l e s q u e l s  l a  p r o p r i é t é  d u  
g o u v e r n e m e n t  e s t  p r o n o n c é e ,  l e s  f o r c e s  c o m p é t i t i v e s  s o n t  c l a i r e m e n t  b l o q u é e s .  
• 	  L a  d e u x i è m e  r e c o m m a n d a t i o n  v i s e  à  a m é l i o r e r  l ' e n v i r o n n e m e n t  d e  j ' i n f o r m a t i o n  
a u t a n t  q u e  p o s s i  b l e .  B i e n  q u e  l a  t r a n s p a r e n c e  d ' i n f o r m a t i o n  b a n c a i r e  d a n s  l e s  
m a r c h é s  é m e r g e a n t s  r e ç o i v e  u n e  a t t e n t i o n  p l u s  a c c r u e ,  s u i t e  à  l a  c r i s e  d e  l ' A s i e  
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o r i e n t a l e ,  C a p r i o  e t  L e v i n e  ( 2 0 0 2 )  s u g g è r e n t  q u e  l ' o p a c i t é  d a n s  l e s  m a r c h é s  
é m e r g e n t s  s o i t  r e n f o r c é e  p a r  d e s  m o d è l e s  d e  p r o p r i é t é s  e x i s t a n t e s .  
• 	  L a  d e r n i è r e  r e c o m m a n d a t i o n ,  l a  p l u s  c r i t i q u e  p o u r  l e  s u c c è s  d a n s  c e  s e c t e u r  e s t  
q u e  l e s  a c t e u r s  d a n s  l e  p r o c e s s u s  d e  g o u v e r n a n c e  d ' e n t r e p r i s e  a i e n t  d e s  
m o t i v a t i o n s  d i v e r g e n t e s .  A i n s i ,  l e s  p r o b l è m e s  l i é s  a u x  a s y m é t r i e s  d ' i n f o r m a t i o n  
d a n s  l e s  o p é r a t i o n s  d e s  b a n q u e s ,  s e r o n t  a m o i n d r i s .  
2 . 2 . 2 .  R ô l e  d u  g o u v e r n e m e n t  
C e r t a i n e s  i n t e r v e n t i o n s  d u  g o u v e r n e m e n t  l i m i t e n t  l ' i n t e n s i t é  d e s  f o r c e s  c o m p é t i t i v e s  d a n s  
l e s  o p é r a t i o n s  b a n c a i r e s .  L e s  r e s t r i c t i o n s  d i r e c t e s  e t  i n d i r e c t e s  d e  l a  p r o p r i é t é  r é d u i s e n t  l e  r ô l e  
d e s  f o r c e s  d u  m a r c h é  p o u r  l e  c o n t r ô l e  d ' e n t r e p r i s e .  L e s  r e s t r i c t i o n s  r é g u l a t r i c e s  d e s  a c t i v i t é s  
d e s  b a n q u e s  e t  m ê m e  l e u r  é v a l u a t i o n  r é d u i s e n t  l a  c o m p é t i t i v i t é .  D a n s  c e  s e n s ,  P r o w s e  ( 1 9 9 7 )  
m o n t r e  q u e ,  m ê m e  d a n s  d e s  p a y s  i n d u s t r i a l i s é s  à  l ' e x c e p t i o n  d e s  É t a t s - u n i s ,  l e s  p r i s e s  d e  
c o n t r ô l e  h o s t i l e s  o n t  t e n d a n c e  à  ê t r e  r a r e s  d a n s  l e s  o p é r a t i o n s  d e  b a n q u e ,  q u o i q u e  q u e  d a n s  
l e s  d e r n i è r e s  a n n é e s  i l  y  a  e u  u n e  a u g m e n t a t i o n  d e s  a c t i v i t é s  d e  f u s i o n s .  L e s  r é s u l t a t s  d e  
J ' é t u d e  d e  P r o w s e  ( 1 9 9 7 )  s t i p u l e n t  q u e  J e  p l u s  i m p o r t a n t  m é c a n i s m e  d e  c o n t r ô l e  d ' e n t r e p r i s e  
d a n s  l e s  o p é r a t i o n s  b a n c a i r e  e s t  " i n t e r v e n t i o n  r é g u l a t r i c e .  
Q u e l s  q u e  s o i e n t  l e s  a r g u m e n t s  a v a n c é s ,  l a  p o l i t i q u e  c o n c u r r e n t i e l l e  a d o p t é e  p a r  d e  
n o m b r e u x  p a y s  d a n s  l e  s e c t e u r  b a n c a i r e  v a  d a n s  l e  s e n s  d ' u n  a s s o u p l i s s e m e n t  d e s  
r é g l e m e n t a t i o n s  e t  d e  l ' é l i m i n a t i o n  d e s  b a r r i è r e s  e n t r e  l e s  d i f f é r e n t s  s e g m e n t s  d u  m a r c h é ,  
c e c i ,  d a n s  l e  b u t  d e  d é v e l o p p e r  u n e  p l u s  g r a n d e  c o m p é t i t i v i t é  e n t r e  l e s  i n s t i t u t i o n s  
f i n a n c i è r e s .  
A u  J a p o n ,  à  l a  f i n  d e s  a n n é e s  1 9 9 0  e t  a v a n t  l e s  r é f o r m e s  d u  s e c t e u r  f i n a n c i e r ,  d e s  
g e s t i o n n a i r e s  d e s  b a n q u e s  f o n t  f a c e  à  p e u  d e  s o u r c e s  d e  d i s c i p l i n e .  L e s  g a r a n t i e s  d u  
g o u v e r n e m e n t  o n t  r é d u i t  l e s  m o t i v a t i o n s  p o u r  l e s  d é p o s a n t s ,  l e s  p r i n c i p a u x  d é t e n t e u r s  
c o n t r ô l a n t  l e s  g e s t i o n n a i r e s  d e s  b a n q u e s .  D e  p l u s ,  l e s  a c t i o n n a i r e s  d e s  b a n q u e s  é t a i e n t  
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s o u v e n t  d e s  s o c i é t é s  q u i  a v a i e n t  r e ç u  d e s  d e  p r ê t s  d e  l a  b a n q u e  e l l e - m ê m e .  U n  t e l  r a p p o r t  
d ' a c t i o n n a r i a t  d i l u e  p o t e n t i e l l e m e n t  l a  c a p a c i t é  d e s  a c t i o n n a i r e s  à  d i s c i p l i n e r  l e s  g e s t i o n n a i r e s  
d e  l a  b a n q u e .  
L a  d é r é g l e m e n t a t i o n  d u  s e c t e u r  b a n c a i r e  d a n s  l e s  a n n é e s  8 0  a  o u v e r t  d e  n o u v e l l e s  
s o u r c e s  d e  f i n a n c e m e n t  p o u r  b e a u c o u p  d ' e n t r e p r i s e s .  A i n s i ,  l e s  g r a n d e s  b a n q u e s  l o c a l e s  q u i  
o n t  é t é  l e  c o e u r  d u  s y s t è m e  f i n a n c i e r  j a p o n a i s  o n t  é t é  c o n f r o n t é e s  à  u n e  c o n c u r r e n c e  i n t e r n e .  
C e s  b a n q u e s  a y a n t  f o n c t i o n n é  d a n s  u n  e n v i r o n n e m e n t  l o u r d e m e n t  r é g l e m e n t é e  n ' o n t  j a m a i s  
d é v e l o p p é  u n e  m é t h o d o l o g i e  s o p h i s t i q u é e  d ' a n a l y s e  d e  r i s q u e ,  c o n t r a i r e m e n t  a u x  b a n q u e s  
é t r a n g è r e s .  
L a f f o n t  e t  T i r o l e  ( 1 9 9 3 )  e x p l i q u e n t  q u ' a u - d e l à  d e  l a  d é f i n i t i o n  d e s  r è g l e s  d u  j e u ,  l e  
g o u v e r n e m e n t  p e u t  d i r e c t e m e n t  i n f l u e n c e r  l a  g o u v e r n a n c e  d ' e n t r e p r i s e .  D ' u n  c ô t é  e x t r ê m e ,  l e  
g o u v e r n e m e n t  p o s s è d e  l a  b a n q u e ,  a f i n  d e  p o u v o i r  c o n t r ô l e r  l e s  d é c i s i o n s  d e s  g e s t i o n n a i r e s  e t  
l i m i t e r  l a  c a p a c i t é  d e s  g e s t i o n n a i r e s  à  m a x i m i s e r  l e s  a v a n t a g e s  p r i v é s  a u x  d é p e n s  d e  l a  
b a n q u e .  
D ' u n  a u t r e  c ô t é ,  l e  g o u v e r n e m e n t  r è g l e m e n t e  l e s  a c t i v i t é s  b a n c a i r e s .  S p é c i f i q u e m e n t ,  l e s  
g o u v e r n e m e n t s  r è g l e m e n t e n t  l e s  a c t i v i t é s  e t  l e s  a l l o c a t i o n s  d ' a c t i f s  d e s  b a n q u e s  e t  p e u v e n t  
m ê m e  a s s u r e r  l e s  d e t t e s  d e s  b a n q u e s  d a n s  d e s  i n d u s t r i e s  f a v o r i s é e s ,  m ê m e  d a n s  d e s  p a y s  q u i  
o n t  t r a d i t i o n n e l l e m e n t  t e n d a n c e  à  t r o u v e r  u n  t e l  s u p p o r t .  D a n s  l a  t h é o r i e ,  l e s  g o u v e r n e m e n t s  
r è g l e m e n t e n t  a f i n  d e  m a x i m i s e r  l a  p r o t e c t i o n  s o c i a l e ,  l i m i t e r  d e s  a c t i v i t é s  e x t e r n e s  
d é f a v o r a b l e s  e t  e x p l o i t e r  d e s  p o s i t i f s ,  t r a i t e r  a v e c  l a  p u i s s a n c e  m o n o p o l i s t e  e t  i n t e r d i r e  
d i r e c t e m e n t  a u x  g e s t i o n n a i r e s  d ' e n t r e p r e n d r e  d e s  a c t i o n s  s o c i a l e m e n t  d é f a v o r a b l e s .  
G l a e s e r  e t  S h l e i f e r  ( 2 0 0 2 )  s o u t i e n n e n t  q u e  l e s  g o u v e r n e m e n t s  a u r o n t  t e n d a n c e  à  u t i l i s e r  
d e s  r è g l e m e n t s  a u  l i e u  d e  l a  m e n a c e  d e s  s a n c t i o n s  l é g a l e s  q u a n d  l e  s y s t è m e  l é g a l  n e  d i s s u a d e  
p a s  e f f i c a c e m e n t  l e s  g e s t i o n n a i r e s  d e  p r e n d r e  d e s  a c t i o n s  s o c i a l e m e n t  c o û t e u s e s .  
B o o t  e t  T h a k o r  ( 1 9 9 3 )  s t i p u l e n t  q u e  l e s  i n t é r ê t s  d e s  a c t i o n n a i r e s  d e  l a  b a n q u e  p e u v e n t  
s ' o p p o s e r  à  c e u x  d e s  r é g u l a t e u r s  g o u v e r n e m e n t a u x ,  d û  a u  f a i t  q u e  c e s  r è g l e m e n t s  n e  
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f a v o r i s e n t  p a s  t o u j o u r s  l a  m a x i m i s a t i o n  d e  l a  v a l e u r  d e s  b a n q u e s .  A i n s i ,  l e s  g o u v e r n e m e n t s  
p e u v e n t  d i r e c t e m e n t  e n d o m m a g e r  l a  p e r f o r m a n c e  d e s  b a n q u e s  e t  l a  s t a b i l i t é  e n  i m p o s a n t  
l e u r s  p r é f é r e n c e s  p r o p r e s  s u r  d e s  g e s t i o n n a i r e s  d e  b a n q u e .  
B a r t h  e t  a l . ,  ( 2 0 0 2 )  f o u r n i s s e n t  u n e  e n q u ê t e  d a n s  l e u r  r e v u e  d e  l i t t é r a t u r e  e t  i l s  e x a m i n e n t  
e m p i r i q u e m e n t  l ' i m p a c t  d e  r è g l e m e n t  b a n c a i r e  s u r  l e  d é v e l o p p e m e n t  b a n c a i r e ,  l ' e f f i c a c i t é  e t  
l a  p r o b a b i l i t é  d e  c r i s e  b a n c a i r e .  I l s  c o n s t a t e n t  q u e  l a  p r o p r i é t é  d u  g o u v e r n e m e n t  e t  l e s  
r e s t r i c t i o n s  s u r  d e s  a c t i v i t é s  b a n c a i r e s  o u  J ' e n t r é e  d a n s  d e s  o p é r a t i o n s  d e  b a n q u e  a f f e c t e n t  
n é g a t i v e m e n t  l e  d é v e l o p p e m e n t  b a n c a i r e  e t  l ' e f f i c a c i t é  b a n c a i r e ,  t a n d i s  q u ' u n  a r r a n g e m e n t  
d ' a s s u r a n c e  d e  d é p ô t  e x p l i c i t e  e s t  c o r r é l é  p o s i t i v e m e n t  a v e c  u n e  c r i s e  b a n c a i r e  p r é c é d e n t e .  I l s  
o n t  t r o u v é  a u s s i  q u e  l e  c o n t r ô l e  p r i v é  e s t  b o n  p o u r  l e  d é v e l o p p e m e n t  b a n c a i r e  e t  l ' e f f i c a c i t é ,  
t a n d i s  q u e  J ' i n t e n s i t é  d u  p o u v o i r  o f f i c i e l  d e  s u r v e i l l a n c e  e t  l a  r i g u e u r  c o m p l è t e  d e  c a p i t a l  n ' o n t  
a u c u n  e f f e t  s i g n i f i c a t i f  s u r  l e  d é v e l o p p e m e n t  e t  l ' e f f i c a c i t é  d ' o p é r a t i o n s  d e s  b a n q u e s .  
E n  e f f e t ,  l a  r é g l e m e n t a t i o n  d e s  a c t i v i t é s  b a n c a i r e s  e s t  e x i g é e  p o u r  p r o t é g e r  l e s  d é p o s a n t s .  
A i n s i ,  d a n s  l e s  é c o n o m i e s  d é v e l o p p é e s ,  l a  p r o t e c t i o n  d e  d é p o s a n t s  e s t  t y p i q u e m e n t  f o u r n i e  
p a r  u n  s y s t è m e  d e  r è g l e m e n t  p r u d e n t .  R é c e m m e n t ,  D u  e t  L i  ( 2 0 0 3 )  o n t  t r o u v é  q u e  m a l g r é  J e s  
r è g l e m e n t s  s e r r é s ,  d e s  c r i s e s  b a n c a i r e s  o n t  é t é  s o u r c e  d ' i n s t a b i l i t é  é c o n o m i q u e  p e n d a n t  l e s  
d e u x  d e r n i è r e s  d é c e n n i e s  d u  2 0 è m e  s i è c l e .  
2 . 2 . 3 .  R e s t r i c t i o n s  d ' a c t i o n n a r i a t s  
B a r t h ,  C a p r i o  e t  L e v i n e  ( 2 0 0 1 )  d o c u m e n t e n t  p o u r  1 0 7  p a y s ,  c o m m e n t  l e s  g o u v e r n e m e n t s  
r é g l e m e n t e n t  e t  s u r v e i l l e n t  d e s  b a n q u e s .  E n  t e r m e  d u  p r e m i e r  c a n a l ,  à  s a v o i r  c e l u i  d e s  
a c t i o n s ,  l a  p l u p a r t  d e s  g o u v e r n e m e n t s  e s s a y e n t  d e  l i m i t e r  l a  c o n c e n t r a t i o n  d e  p r o p r i é t é .  C e s  
r e s t r i c t i o n s  p e u v e n t  s u r g i r  e n  r a i s o n  d e s  s o u c i s  l i é s  à  l a  c o n c e n t r a t i o n  p o u v o i r  d a n s  
l ' é c o n o m i e  o u  à  l a  p e r s o n n a l i t é  d e s  g e n s  q u i  c o n t r ô l e n t  u n e  b a n q u e .  
S u r  l e s  1 0 7  p a y s  é t u d i é s ,  4 1  p a y s  o n t  u n e  l i m i t e  s u r  l e  p o u r c e n t a g e  d e  c a p i t a l  d e s  b a n q u e s  
a p p a r t e n a n t  à  u n e  e n t i t é  s i m p l e  q u i  e s t  m o i n s  d e  5 0  %  e t  3 8  o n t  d e s  l i m i t e s  m o i n s  d e  2 5  % .  
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D e  p l u s ,  i l  p e u t  y  a v o i r  d e s  c o n t r a i n t e s  d é p e n d a m m e n t  d e  q u i  p o s s è d e n t  l e s  b a n q u e s .  L e s  
p r i n c i p a u x  r é s u l t a t s  d e  l e u r  é t u d e  m o n t r e n t  q u e  m ê m e  l à  o ù  i l  n ' y  a  a u c u n e  r e s t r i c t i o n ,  l a  
p r o p r i é t é  d e s  b a n q u e s  p a r  l e  g o u v e r n e m e n t  p o u r r a i t  ê t r e  c o n s i d é r é e  c o m m e  l ' u n  d e s  m o y e n s  
l e s  p l u s  e f f e c t i f s  p o u r  e m p ê c h e r  u n e  p r i s e  d e  c o n t r ô l e  h o s t i l e .  
D i a m a n t  e t  R a j a n  ( 1 9 9 9 )  m o n t r e n t  q u e ,  à  l a  d i f f é r e n c e  d e s  a c t i o n n a i r e s  d i s p e r s é s  q u i  o n t  
t e n d a n c e  à  s o u s  i n v e s t i r  d a n s  l a  g o u v e r n a n c e  d ' e n t r e p r i s e ,  l e s  a c t i o n n a i r e s  m a j o r i t a i r e s  s o n t  
b e a u c o u p  m o i n s  e n c l i n  a u  p r o b l è m e  d ' a c t i o n  c o l l e c t i f  p a r c e  q u e  d e s  c r é a n c i e r s  i n d i v i d u e l s  
p e u v e n t  e n  p r i n c i p e  o b t e n i r  l e  m a x i m u m  d ' a v a n t a g e s  d e  l e u r s  a c t i o n s .  C e l a  r e n f o r c e  l a  
r é s i s t i v i t é  d e  p e t i t s  d é p o s a n t s  c o n t r e  l ' e x p r o p r i a t i o n  t a n t  d e  l a  b a n q u e  q u e  d e  l a  g e s t i o n  d e  
l ' e n t r e p r i s e .  
C l a e s s e n s  e t  a L ,  ( 2 0 0 0 )  o n t  f o u r n i  l a  p r e u v e  q u e  d e s  a c t i o n n a i r e s  d ' i n s t i t u t i o n s  f i n a n c i è r e s  
e x p r o p r i e n t  e n  g r a n d e  p a r t i e  d e s  a c t i o n n a i r e s  m i n o r i t a i r e s  a u  J a p o n .  
L a  p r e u v e  e m p i r i q u e  r é c e n t e  e s t  c o n t r a i r e  à  l a  p r é d i c t i o n  t h é o r i q u e  d ' A d m a t i  e t  P t l e i d e r e r  
( 1 9 9 4 )  e t  d e  F o r g e r o n  ( 2 0 0 0 )  d a n s  l a q u e l l e  l a  p a r t i c i p a t i o n  a u  c a p i t a l  p a r  d e s  i n s t i t u t i o n s  
f i n a n c i è r e s  i n f o r m é e s  e s t  p l u s  p r o f i t a b l e  a u x  s o c i é t é s  é t a n t  d o n n é  q u e  l e s  c r é a n c i e r s  i n f o r m é s  
a t t é n u e n t  l e s  p r o b l è m e s  d ' a s y m é t r i e  d e  l ' i n f o r m a t i o n .  
D î n c  ( 2 0 0 1 )  d é m o n t r e  q u e  l a  p r é s e n c e  d e s  a c t i o n n a i r e s  m a j o r i t a i r e s  d a n s  l e s  b a n q u e s  p e u t  
a m é l i o r e r  l a  g o u v e r n a n c e ,  m a i s  q u e  l a  c a p a c i t é  d e  c e s  a c t i o n n a i r e s  d é p e n d  d u  d e g r é  d e  
p r o p r i é t é  d e s  b a n q u e s  p a r  d ' a u t r e s  s o c i é t é s  d a n s  l e  m ê m e  g r o u p e  K e i r e t s u .  C e c i  e s t  d û  a u  f a i t  
q u e  c e s  l i e n s  d ' a c t i o n n a r i a t  p e u v e n t  e m p ê c h e r  l e  c o n t r ô l e  a c t i f  p a r  l e s  a c t i o n n a i r e s  
m a j o r i t a i r e s .  
C H A P I T R E  I I I  
M É T H O D O L O G I E  
D a n s  l e  p r é s e n t  c h a p i t r e  n o u s  a l l o n s  p r é s e n t e r  l a  p r o b l é m a t i q u e ,  l e s  h y p o t h è s e s  d e  l a  
r e c h e r c h e  a i n s i  q u e  l e s  o b j e c t i f s  d e  r e c h e r c h e  e t  l a  m é t h o d o l o g i e  s u i v i e  p a r  l ' a n a l y s e .  
A p r è s  l ' a n a l y s e  d e  c e s  d i f f é r e n t s  p o i n t s ,  e n  p r e m i è r e  s e c t i o n  n o u s  d é c r i v o n s  l a  s i t u a t i o n  
a c t u e l l e  d e  l a  g o u v e r n a n c e  d a n s  l e  s e c t e u r  b a n c a i r e  d a n s  c i n q  p a y s ,  à  s a v o i r ,  l e  C a n a d a ,  l a  
F r a n c e ,  l e  J a p o n ,  l e s  É t a t s - u n i s  e t  l ' A l l e m a g n e .  D a n s  l a  d e u x i è m e  s e c t i o n ,  p l u s  a n a l y t i q u e ,  
n o u s  p r é s e n t o n s  l a  c o l l e c t e  d e s  d o n n é e s .  L a  t r o i s i è m e  s e c t i o n  p r é s e n t e  l e s  h y p o t h è s e s  d e  
n o t r e  r e c h e r c h e  q u i  v o n t  ê t r e  c o n f i r m é e s  o u  i n f i r m é e s  d a n s  l a  p a r t i e  e m p i r i q u e .  E n f i n ,  p o u r  l a  
q u a t r i è m e  s e c t i o n  n o u s  p r é s e n t o n s  l e s  m é t h o d e s  d ' a n a l y s e s  p o u r  l a  c o n f i r m a t i o n  o u  
l ' i n f i r m a t i o n  d e  n o s  h y p o t h è s e s  d e  r e c h e r c h e .  
3 . 1 .  R a p p e l  d e  l a  p r o b l é m a t i q u e  
À  p a r t i r  d e  l a  r e v u e  d e  l a  l i t t é r a t u r e ,  n o u s  a v o n s  c r é é  u n  c a d r e  c o n c e p t u e l  q u i  e x p l i q u e  l a  
r e l a t i o n  e n t r e  l a  p r o v e n a n c e  d ' u n e  b a n q u e  e t  l e s  v a r i a b l e s  q u i  c o n c e r n e n t  l a  g o u v e r n a n c e  d a n s  
l e  s e c t e u r  b a n c a i r e .  L e  p r o b l è m e  d e  l a  g o u v e r n a n c e  d ' e n t r e p r i s e  v a  p r o b a b l e m e n t  s ' a c c e n t u e r  
d a n s  l e  s e c t e u r  b a n c a i r e ,  à  c a u s e  d u  p r o b l è m e  d e  l ' a s y m é t r i e  d e  l ' i n f o r m a t i o n .  L e s  b a n q u e s  
s o n t  p a r t i c u l i è r e m e n t  o p a q u e s ,  e t  i l  e s t  t r è s  d i f f i c i l e  p o u r  d e s  é t r a n g e r s  d e  c o n t r ô l e r  e t  é v a l u e r  
l e s  m a n a g e r s  d e s  b a n q u e s .  C e t t e  o p a c i t é  e s t  p l u s  i n t e n s e  p o u r  l e s  a c t i o n n a i r e s  d i f f u s  d e s  
b a n q u e s .  
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T r a d i t i o n n e l l e m e n t ,  l a  l i t t é r a t u r e  d e  g o u v e r n a n c e  d ' e n t r e p r i s e  s e  c o n c e n t r e  s u r  l e s  
p r o b l è m e s  d ' a g e n c e  e n t r e  l e s  g e s t i o n n a i r e s  e t  l e s  a c t i o n n a i r e s .  C e t t e  a p p r o c h e  s u p p o s e  q u e  
l ' o b j e c t i f  p r i m a i r e  d e  l a  s o c i é t é  s o i t  l a  m a x i m i s a t i o n  d u  b i e n - ê t r e  d e s  a c t i o n n a i r e s .  
L a  p r o b l é m a t i q u e  d é c o u l a n t ,  d ' u n e  p a r t ,  d u  m a n q u e  d ' i n f o r m a t i o n  s u r  l a  g o u v e r n a n c e  
d a n s  l e  s e c t e u r  b a n c a i r e ,  d ' a u t r e  p a r t ,  l a  q u a n t i t é  d ' i n f o r m a t i o n  d o n t  d i s p o s e  l e s  a c t i o n n a i r e s  
e t  l e s  g e s t i o n n a i r e s  d e s  b a n q u e s ,  n e  p e r m e t  p a s  à  s e s  d e r n i e r s  d e  s e  c o m p a r e r  o u  s ' a j u s t e r  
e f f i c a c e m e n t .  
E n  e f f e t ,  l e s  a c t e u r s  é c o n o m i q u e s  s ' a p p u i e n t  s u r  l e s  d o n n é e s  m o i n s  c o m p l è t e s  p o u r  
p r e n d r e  l e u r s  d é c i s i o n s  d ' i n v e s t i s s e m e n t .  D e  c e  f a i t ,  n o u s  e s t i m o n s  i n t é r e s s a n t  d e  b a s e r  n o t r e  
p r o j e t  d e  r e c h e r c h e  s u r  l e s  d e u x  q u e s t i o n s  s u i v a n t e s :  
1 - Q u e l s  s o n t  l e s  m o d e s  d e  b o n n e  g o u v e r n a n c e  l e s  p l u s  u t i l i s é s  p a r  l e s  b a n q u e s ?  
2 - E s t - c e  q u e  l e  p r o f i l  d e  g o u v e r n a n c e  b a n c a i r e  e s t  l e  m ê m e  d ' u n  p a y s  à  u n  a u t r e ?  
N o u s  a v o n s  j u g é  n é c e s s a i r e  d e  c o n f r o n t e r  l e s  d i f f é r e n t s  s y s t è m e s  b a n c a i r e s  d a n s  
d i f f é r e n t s  p a y s .  N o t r e  a n a l y s e  s e  l i m i t e r a ,  c e p e n d a n t ,  à  l ' é t u d e  d e  l a  g o u v e r n a n c e  d a n s  l e  
s e c t e u r  b a n c a i r e  p o u r  q u e l q u e s  p a y s  i n d u s t r i e l s .  L e s  p a y s  c o n c e r n é s  p a r  n o t r e  a n a l y s e  s o n t  l e s  
É t a t s - U n i s ,  l e  J a p o n ,  l ' A l l e m a g n e ,  l a  F r a n c e  e t  l e  C a n a d a .  
C e  t r a v a i l  s ' i n s c r i t  d a n s  l e  c a d r e  d ' a n a l y s e ,  d a n s  l e q u e l  n o u s  e s s a y o n s  d e  m i e u x  
c o m p r e n d r e  l e s  v a r i a b l e s  r e l i é e s  à  l a  g o u v e r n a n c e  d a n s  l e  s e c t e u r  b a n c a i r e  à  s a v o i r  l e  c o n s e i l  
d ' a d m i n i s t r a t i o n ,  l e  p o u r c e n t a g e  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e  d a n s  l e  c o n s e i l  d ' a d m i n i s t r a t i o n ,  
l e  R O E  e n  p o u r c e n t a g e ,  l e  R O A  e n  p o u r c e n t a g e ,  l e  t o t a l  d e s  a c t i f s  e n  M $ U S ,  l e  t o t a l  d e s  
r e v e n u e s  e n  M $ U S  e t  l e  p o u r c e n t a g e  d e s  a c t i o n s  d é t e n u e s  p a r  l e s  d e u x  g r a n d s  a c t i o n n a i r e s .  
A v a n t  d ' e n t a m e r  n o t r e  a p p r o c h e  t h é o r i q u e  d e  l a  q u e s t i o n ,  n o u s  a i m e r i o n s  d é c r i r e  l e  s c h é m a  
g é n é r a l  d u  d é r o u l e m e n t  d e  n o t r e  é t u d e .  
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L e s  o b j e c t i f s  d e  r e c h e r c h e  q u e  c e  m o d è l e  s u s c i t e  s e  r é s u m e n t  c o m m e  s u i t :  
• 	  I d e n t i f i e r  l e s  f a c t e u r s  e t  l e s  v a r i a b l e s  e s s e n t i e l s  p o u r  l a  g o u v e r n a n c e  d a n s  l e  s e c t e u r  
b a n c a i r e .  
• 	  É v a l u e r  l a  p o n d é r a t i o n  p o u r  c h a q u e  v a r i a b l e  e n  f o n c t i o n  d e  c h a q u e  p a y s  a f i n  d e  
p o u v o i r  d o n n e r  u n  s c o r e  p o u r  l e s  b a n q u e s  d e  c h a q u e  p a y s  e n  m a t i è r e  d e  g o u v e r n a n c e .  
• 	  É t u d i e r  l e s  r e l a t i o n s  e n t r e  l e s  f a c t e u r s  d e  l a  g o u v e r n a n c e  d a n s  l e  s e c t e u r  b a n c a i r e .  
L ' a t t e i n t e  d e  c e s  o b j e c t i f s  p a s s e  p a r  d e s  m é t h o d e s  s c i e n t i f i q u e s  p r é s e n t é e s  d a n s  l e s  
p r o c h a i n s  c h a p i t r e s .  P o u r  c e  q u i  e s t  d e  l a  f o r m u l a t i o n  d u  p r o b l è m e  e t  d e s  o b j e c t i f s  d e  
r e c h e r c h e ,  n o u s  p o u v o n s  d i r e  q u ' e l l e  t r a c e  l e s  f r o n t i è r e s  d u  c h a m p  d e  r e c h e r c h e  e t  g u i d e  l e s  
é t a p e s  à  v e n i r  p o u r  c o m p l é t e r  n o t r e  é t u d e  s u r  l a  g o u v e r n a n c e  d a n s  l e  s e c t e u r  b a n c a i r e .  
3 . 2 .  L a  c o l l e c t e  d e s  d o n n é e s  
3 . 2 . l . É c  h a n t i I I o n n a g e  
L ' é c h a n t i l l o n  u t i l i s é  p o u r  c o l l e c t e r  l e s  d o n n é e s  n é c e s s a i r e s  à  n o t r e  r e c h e r c h e  e s t  c o n s t i t u é  
d e  2 5  b a n q u e s  p r o v e n a n t  d e  5  p a y s .  L e  t a b l e a u  3 . 1  p r é s e n t e  l a  l i s t e  d e  c e s  b a n q u e s .  
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T a b l e a u  3 - 1  L a  l i s t e  d e s  b a n q u e s  
P a y s 	  
L a  l i s t e  d e s  b a n q u e s  
A l l e m a g n e 	  
A l  =  B a n k  G e s e l l s c h a f t  B e r l i n 
  
A 2  =  C o m m e r z b a n k 
  
A 3  =  B a y e r i s c h e  V e r e i n s b a n k 
  
A 4  =  D e u t s c h e - b a n k 
  
A S  =  W e s t d e u t s h e  l a n d e s b a n k 
  
J I  =  H a c h u j u n i  B a n k  
J 2  =  B a n k  o f  T o k y o  - M i t s u b i s h i  
J a p o n  
J 3  =  S u m i t o m o  M i t s u i  B a n k i n g  C o r p o r a t i o n  
J 4  = T h e  b a n k  o f K y o t o  
J S  = U F J  B a n k s  
F I  = B N P  
F 2  =  G r o u p e  c r é d i t  A g r i c o l e  
F r a n c e  
F 3  = L a  s o c i é t é  G é n é r a l e  
F 4  =  L e  c r é d i t  L y o n n a i s  
F S  =  N o t e x i s  B a n q u e  p o p u l a i r e  
V I  =  B a n k  o f  A m e r i c a  
V 2  = C o m m e r c e  b a n c o r p ,  I n c  
U S A  
V 3  = M &  T  B a n k s  C o r p o r a t i o n  
V 4  =  W e s t b a n k  C o r p o r a t i o n  
V S  =  W e s t e r n  S i e r r a  B a n k s  
C l  =  B a n q u e  C a n a d i a n  T i r e  
C 2  =  B a n q u e  d e  M o n t r é a l  
C a n a d a 	  
C 3  =  B a n q u e  R o y a l e 
  
C 4  =  C I B C  B a n k 
  
C S  =  L a  b a n q u e  S c o t i a 
  
N o u s  a v o n s  e u  d e s  d i f f i c u l t é s  p o u r  c o l l e c t e r  l e s  i n f o r m a t i o n s  c o n c e r n a n t  l e s  b a n q u e s  
j a p o n a i s e s  e t  l e s  b a n q u e s  a l l e m a n d e s ,  é t a n t  d o n n é  q u e  n o u s  n o u s  s o m m e s  f i é s  a u x  s i t e s  w e b  
d e  c e s  b a n q u e s  q u e  c e u x - c i  n e  s o n t  p a s  b i e n  s t r u c t u r é s .  
N o u s  c o m b i n e r o n s ,  d a n s  u n  p r e m i e r  t e m p s ,  l e s  d o n n é e s  d e s  2 5  b a n q u e s  p r o v e n a n t  d e s  5  
p a y s  e n  s é r i e  t e m p o r e l l e  a f i n  d e  d é t e r m i n e r  d e s  t e n d a n c e s  g é n é r a l e s ,  d e  l ' a n n é e  2 0 0 0  à  
l ' a n n é e  2 0 0 4 .  1 2 5  o b s e r v a t i o n s  o n t  é t é  a i n s i  é t é  o b t e n u e s .  
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3 . 2 . 2 .  L e s  d o n n é e s  
D a n s  l a  c o n s t i t u t i o n  d e  n o t r e  b a s e  d e  d o n n é e s  s u r  l e s  b a n q u e s  d e  l ' é c h a n t i l l o n ,  n o u s  
a v o n s  r e n c o n t r é  d e s  d i f f i c u l t é s  p o u r  r a s s e m b l e r  l e s  r e n s e i g n e m e n t s  n é c e s s a i r e s  a u x  a n a l y s e s  
d e  n o t r e  r e c h e r c h e .  I l  n ' e x i s t e  e n  e f f e t  p a s  d e  b a s e  d e  d o n n é e s  p o u v a n t  n o u s  f o u r n i r  d e s  
i n f o r m a t i o n s  s u r  l e s  v a r i a b l e s  d e  g o u v e r n a n c e  d a n s  l e  s e c t e u r  b a n c a i r e  d e s  p a y s  c o n s i d é r é s ,  e t  
p o u r  l e s  c i n q  a n n é e s  r e t e n u e s  ( 2 0 0 0 ,  2 0 0 1 ,  2 0 0 2 ,  2 0 0 3  e t  2 0 0 4 ) .  
P o u r  c o l l e c t e r  l e s  d o n n é e s ,  n o u s  a v o n s  c o n s u l t é  l e s  r a p p o r t s  a n n u e l s  e t  l e s  s i t e s  w e b  d e s  
b a n q u e s  e n  q u e s t i o n ,  p o u r  l e s  5  a n n é e s  d e  l ' é t u d e .  A f i n  d ' e f f e c t u e r  l ' a n a l y s e  d i s c r i m i n a n t e  e t  
l ' a n a l y s e  e n  c o m p o s a n t e  p r i n c i p a l e ,  n o u s  a v o n s  c a l c u l é  l a  m o y e n n e  p o u r  c h a q u e  v a r i a b l e  s u r  
l e s  c i n q  a n n é e s  p o u r  f a c i l i t e r  l ' i n t e r p r é t a t i o n  d e  n o s  r é s u l t a t s .  
3 . 2 . 3 .  L a  d é f i n i t i o n  d e s  v a r i a b l e s  
D a n s  l a  d e r n i è r e  p a r t i e  d e  l a  s e c t i o n  c o l l e c t e  d e s  d o n n é e s ,  n o u s  a l l o n s  p r é s e n t e r  l a  
d é f i n i t i o n  d e s  v a r i a b l e s  d e  g o u v e r n a n c e  d a n s  l e  s e c t e u r  b a n c a i r e  r e t e n u e  d a n s  n o t r e  
r e c h e r c h e .  E l l e s  s o n t  r a p p o r t é e s  d a n s  l e  t a b l e a u  s u i v a n t .  
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T a b l e a u  3 ~ 2 D é f i n i t i o n s  d e s  v a r i a b l e s  
V a r i a b l e s  D o m a i n e s  d a n s  D é f i n i t i o n  d e s  v a r i a b l e s  
l e s q u e l l e s  
l e s  
v a r i a b l e s  
s o n t  
d é f i n i e s  
t h é o r i q u e m e n t  
L e  c o n s e i l  
D  =  { l ,  2 ,  3 }  
C ' e s t  l e  n o m b r e  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  
d ' a d m i n i s t r a t i o n  
d a n s  l e  c o n s e i l  d ' a d m  i n i s t r a t i o n  d e  
c h a q u e  b a n q u e .  
L e  p o u r c e n t a g e  d e s  D =  { O , l }  
C ' e s t  l e  q u o t i e n t  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  
a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  
e x t e r n e s  s u r  l e s  a d m  i n i s t r a t e u r s  d u  
d a n s  l e  c o n s e i l  
c o n s e i l  d ' a d m i n i s t r a t i o n  p o u r  c h a q u e  
d ' a d m i n i s t r a t i o n  
b a n q u e .  
R O E  e n  p o u r c e n t a g e  D = { - I , 1 } 	  
C ' e s t  
l e  r e n d e m e n t  s u r  l e s  f o n d s  
p r o p r e s  e n  p o u r c e n t a g e .  
R O A  e n  p o u r c e n t a g e  D =  { - l , l } 	  C ' e s t  l e  r e n d e m e n t  s u r  
l e s  
a c t i f s  
é c o n o m i q u e s  e n  p o u r c e n t a g e .  
T o t a l  d e s  a c t i f s  e n 	  
C ' e s t  l e  t o t a l  d ' a c t i f  e n  m i l l i o n s  $ U S  
D =  { R +  }  
M $ U S 	  
p o u r  c h a q u e  b a n q u e .  
T o t a l  d e s  r e v e n u s  e n 	  C ' e s t  l e  c h i f f r e  d ' a f f a i r e  e n  m i l l i o n s
D =  { R + }  
M $ U S  $ U S  p o u r  c h a q u e  b a n q u e .  
L e  p o u r c e n t a g e  d e s 	  C ' e s t  l a  s o m m e  d u  p o u r c e n t a g e  d e s
D =  { R + }  
a c t i o n s  d é t e n u e s  p a r  l e s  a c t i o n s  d é t e n u e s  p a r  l e s  d e u x  g r a n d s  
d e u x  g r a n d s  
a c t i o n n a i r e s  d e  c h a q u e  b a n q u e .  
a c t i o n n a i r e s  
3 . 3 .  L e s  h y p o t h è s e s  d e  r e c h e r c h e  
L a  c o n f i r m a t i o n  o u  [ ' i n f i r m a t i o n  d e  n o s  h y p o t h è s e s  v a  n o u s ,  d ' u n e  p a r t ,  p e r m e t t r e  d e  
m i e u x  c o m p a r e r  l e s  d i f f é r e n t s  s y s t è m e s  d e  g o u v e r n a n c e  d a n s  l e  s e c t e u r  b a n c a i r e  d a n s  l e s  c i n q  
p a y s  q u e  s o n t  l a  F r a n c e ,  l e  J a p o n ,  l ' A l l e m a g n e , 	  l e  C a n a d a  e t  l e s  É t a t s  U n i s  e t  d ' a u t r e  p a r t ,  
d ' i d e n t i f i e r  l e s  d i v e r g e n c e s  e t  l e s  c o n v e r g e n c e s  e n t r e  l e s  c i n q  p a y s .  
•  H y p o t h è s e l :  L a  c o m p o s i t i o n  d u  c o n s e i l  d ' a d m i n i s t r a t i o n  d e s  b a n q u e s  f r a n ç a i s e s  e s t  
d i f f é r e n t e  à  c e l l e  d e s  b a n q u e s  c a n a d i e n n e s ,  a m é r i c a i n e s ,  j a p o n a i s e s  e t  a l l e m a n d e s .  
4 2  
N o u s  a v o n s  u n  é c h a n t i l l o n  c o n s t i t u é  d e  2 5  b a n q u e s  q u i  p r o v i e n n e n t  d e  c i n q  p a y s  
i n d u s t r i a l i s é s .  N o u s  p r é v o y o n s  q u e  l a  c o m p o s i t i o n  d u  c o n s e i l  d ' a d m i n i s t r a t i o n  n e  s o i t  p a s  l a  
m ê m e  d a n s  l e s  c i n q  p a y s .  A f i n  d e  p o u v o i r  c l a s s e r  l e s  b a n q u e s  p r o v e n a n t  d e s  c i n q  p a y s  s e l o n  
l a  v a r i a b l e  «  l e  n o m b r e  d ' a d m i n i s t r a t e u r s  d a n s  l e  c o n s e i l  d ' a d m i n i s t r a t i o n  » .  
• 	  
H y p o t h è s e  2  :  L e  p o u r c e n t a g e  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  e s t  d i s t i n c t  d a n s  l e s  c i n q  
p a y s .  
T h e  T o r o n t o  S t o c k  E x c h a n g e  C o m m i t t e e  o n  C o r p o r a t e  G o v e r n a n c e  i n  C a n a d a  ( 1 9 9 4 ) ,  
d é f i n i t  u n  a d m i n i s t r a t e u r  e x t e r n e  c o m m e  é t a n t  u n  m e m b r e  d u  c o n s e i l  d ' a d m i n i s t r a t i o n  
n ' o c c u p a n t  p a s  d e  p o s t e  d e  d i r i g e a n t  o u  d ' e m p l o y é  d a n s  l ' e n t r e p r i s e  o u  j ' u n e  d e  l e u r s  f i l i a l e s .  
C e r t a i n s  a u t e u r s  p e n s e n t  q u e  l e s  a d m i n i s t r a t e u r s  d e  l ' i n t e r n e  p e u v e n t  ê t r e  p l u s  e n c l i n s  à  
p r o t é g e r  l e s  i n t é r ê t s  d e s  d i r i g e a n t s  d e  l ' e n t r e p r i s e  q u e  c e u x  d e s  p r o p r i é t a i r e s .  E n  e f f e t ,  
c e r t a i n s  m e m b r e s  d u  c o n s e i l  d ' a d m i n i s t r a t i o n  s o n t  d e s  e m p l o y é s  d e  n i v e a u x  h i é r a r c h i q u e s  
i n f é r i e u r s .  C e u x - c i  é t a n t  d e s  s u b o r d o n n é s  d e s  d i r i g e a n t s  d e  l ' e n t r e p r i s e ,  i l s  s e r o n t  p o r t é s  à  
f a v o r i s e r  l e u r s  p a t r o n s  a f i n  d e  p r o t é g e r  l e u r  p r o p r e  c a r r i è r e  e t  d e  f a v o r i s e r  l e u r  a v a n c e m e n t .  
C o m m e  o n t  s u g g é r é  P a t t o n  e t  B a k e r  ( 1 9 8 7 ) ,  u n  c o n s e i l  i n d é p e n d a n t  e n c o u r a g e r a  l e s  
g e s t i o n n a i r e s  à  s e  c o n c e n t r e r  p l u s  s u r  l a  p e r f o r m a n c e  d e  l ' e n t r e p r i s e  à  l o n g  t e r m e  p l u t ô t  q u e  
d ' e n t r e p r e n d r e  d e s  a c t i o n s  à  c o u r t  t e r m e  o u  l ' i n t e n t i o n  d ' a v o i r  u n e  r é c o m p e n s e  r a p i d e  s u r  l e  
m a r c h é  b o u r s i e r .  N o u s  e n v i s a g e o n s  q u e  l e  p o u r c e n t a g e  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  e s t  
d i f f é r e n t  d a n s  l e s  c i n q  p a y s .  C e c i  n o u s  p e r m e t t r a  d e  d i s t i n g u e r  l e s  b a n q u e s  e n  f o n c t i o n  d e  l a  
v a r i a b l e  s u i v a n t e :  l e  p o u r c e n t a g e  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  d a n s  l e  c o n s e i l  
d '  a d m  i n i s t r a t i o n .  
• 	  H y p o t h è s e  3  :  L a  s t r u c t u r e  d e  l a  p r o p r i é t é  e s t  d i f f é r e n t e  d a n s  l e s  c i n q  p a y s .  
S e l o n  c e r t a i n s  a u t e u r s  ( H o l d e r n e s s  e t  S h e e h a n ,  1 9 8 8 ;  M e h r a n ,  1 9 9 5  ;  M o r c k ,  S t a n g e l a n d  
e t  Y e u n g ,  2 0 0 0 ;  S h l e i f e r  e t  V i s h n y ,  1 9 9 7  ;  B e b c h u k ,  K r a a k m a n  e t  T r i a n i s ,  2 0 0 0 ;  C l a e s s e n s ,  
D j a n k o v ,  F a n  e t  L a n g ,  2 0 0 2 ;  J o h n s o n  e t  a l . ,  2 0 0 0 ;  L a  P o r t a  e t  a l . ,  2 0 0 2 ) ,  l a  p r é s e n c e  
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d ' a c t i o n n a i r e s  m a j o r i t a i r e s  a c c r o î t  l a  p r o b a b i l i t é  d e  s u r v e i l l a n c e  d e s  g e s t i o n n a i r e s  d e  
l ' e n t r e p r i s e .  
• 	  H y p o t h è s e  4 :  L e  p o i d s  d e  l a  v a r i a b l e  ( l e  p o u r c e n t a g e  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  
d a n s  l e  c o n s e i l  d ' a d m i n i s t r a t i o n )  e s t  p l u s  é l e v é  q u e  c e l u i  d e s  a u t r e s  v a r i a b l e s  p o u r  
e x p l i q u e r  l a  g o u v e r n a n c e  d a n s  l e  s e c t e u r  b a n c a i r e .  
E n  e f f e t ,  l a  p l u s  p a r t  d e s  c h e r c h e u r s  o n t  t r o u v é  q u e  l ' i n d é p e n d a n c e  d e s  m e m b r e s  d u  
c o n s e i l  d ' a d m i n i s t r a t i o n  a i d e  l e  c o n s e i l  d a n s  l a  p r o t e c t i o n  d ' i n t é r ê t s  d ' a c t i o n n a i r e s  e t  p e u t  
r é s o u d r e  f a c i  l e m e n t  n ' i m p o r t e  q u e l s  c o n f l i t s  d ' i n t é r ê t  e n t r e  l e s  a c t i o n n a i r e s  e t  l e s  
g e s t i o n n a i r e s  ( P a t t o n  e t  B a k e r ,  1 9 8 7  ;  B e a s l y ,  1 9 9 6  ;  R o s e n s t e i n  e t  W y a t t ,  1 9 9 0  ;  B e a s l e y  e t  
a L ,  2 0 0 0  ;  A g r a w a l  e t  a L ,  1 9 9 6  ;  G a g n o n  e t  S t  P i e r r e ,  1 9 9 5 ) .  C ' e s t  p o u r  c e t t e  r a i s o n  q u e  n o t r e  
c h o i x  s ' e s t  p o r t é  s u r  l a  v a r i a b l e  «  l e  p o u r c e n t a g e  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  d a n s  l e  c o n s e i l  
d ' a d m i n i s t r a t i o n  » .  N o u s  e s t i m o n s  q u ' e l l e  a  l e  p o i d s  l e  p l u s  é l e v é  p o u r  e x p l i q u e r  l a  
g o u v e r n a n c e  d a n s  l e  s e c t e u r  b a n c a i r e .  
3 . 4 .  L e s  m é t h o d e s  d ' a n a l y s e  
L ' i n f o r m a t i o n  c o l l e c t é e  a  é t é  t r a i t é e  e n  q u a t r e  é t a p e s .  D a n s  u n  p r e m i e r  t e m p s ,  n o u s  
c o m m e n ç o n s  l ' a n a l y s e  e n  é t u d i a n t  l e s  s t a t i s t i q u e s  d e s c r i p t i v e s  d e  l ' e n s e m b l e  d e s  v a r i a b l e s  
d u r a n t  l a  p é r i o d e  d e  2 0 0 0 ,  2 0 0  l ,  2 0 0 2 ,  2 0 0 3  e t  2 0 0 4 .  U n e  d e s c r i p t i o n  d e s  v a r i a b l e s  q u i  v a  s e  
f a i r e  a v e c  l ' é t u d e  d e  l a  m o y e n n e ,  j ' é c a r t  t y p e  e t  l ' é t e n d u e  p o u r  c h a q u e  v a r i a b l e ,  a f i n  d ' é t u d i e r  
l a  v a r i a t i o n  d e  c e s  d e r n i è r e s  p o u r  l ' e n s e m b l e  d e s  b a n q u e s  d u r a n t  l e s  a n n é e s  ( 2 0 0 0 , · 2 0 0 1 ,  
2 0 0 2 , 2 0 0 3  e t  2 0 0 4 ) ,  a i n s i  q u e  l a  v a r i a t i o n  p o u r  c h a q u e  p a y s  d u r a n t  c e s  c i n q  a n n é e s .  
D a n s  u n  d e u x i è m e  t e m p s ,  a f i n  d e  d i s t i n g u e r  l e s  v a r i a b l e s  i m p o r t a n t e s  q u i  o n t  u n  i m p a c t  
s u r  l a  g o u v e r n a n c e  d u  s e c t e u r  b a n c a i r e  d a n s  l e s  c i n q  p a y s ,  n o u s  u t i l i s e r o n s  l ' a n a l y s e  d e  l a  
v a r I a n c e .  
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D a n s  u n  t r o i s i è m e  t e m p s ,  n o u s  a l l o n s  e f f e c t u e r  u n e  a n a l y s e  e n  c o m p o s a n t e  p r i n c i p a l e ,  
c e c i  n o u s  a m è n e r a  à  r e g r o u p e r  l e s  d i f f é r e n t e s  v a r i a b l e s  d e  n o t r e  m o d è l e .  L ' a n a l y s e  f a c t o r i e l l e  
e n  c o m p o s a n t e s  p r i n c i p a l e s  e s t  d é f i n i e  p a r  S t a f f o r d  e t  a l . ,  ( 2 0 0 6 )  c o m m e  é t a n t  u n e  m é t h o d e  
q u i  p e r m e t  d e  r é d u i r e  p l u s i e u r s  v a r i a b l e s  p l u s  o u  m o i n s  c o r r é l é e s  e n t r e  e l l e s  e n  q u e l q u e s  
d i m e n s i o n s  q u i  s e  p r é s e n t e n t  s o u s  f o r m e  d e  c o m b i n a i s o n s  l i n é a i r e s  a p p e l é e s  c o m p o s a n t e s  
p r i n c i p a l e s  o u  f a c t e u r s  a f i n  d e  m i e u x  e x p l i q u e r  l a  g o u v e r n a n c e  d a n s  l e  s e c t e u r  b a n c a i r e .  P o u r  
f a i r e  l ' a n a l y s e  e n  c o m p o s a n t e  p r i n c i p a l e ,  n o u s  a v o n s  c a l c u l é  l a  m o y e n n e  s u r  l e s  c i n q  a n n é e s  
d e  c h a q u e  v a r i a b l e .  
D a n s  l a  d e r n i è r e  é t a p e  d e  n o t r e  a n a l y s e ,  n o u s  e f f e c t u e r o n s  u n e  a n a l y s e  d i s c r i m i n a n t e  q u i  
e s t  d é f i n i e  p a r  G é r a r d  ( 2 0 0 3 )  c o m m e  s u i t :  « L ' a n a l y s e  d i s c r i m i n a n t e  e s t  l ' e n s e m b l e  d e s  
t e c h n i q u e s  q u i  v i s e n t  à  d e v i n e r  l ' a p p a r t e n a n c e  d ' u n  i n d i v i d u  à  l ' u n  d e s  g r o u p e s  e n  s ' a i d a n t  
u n i q u e m e n t  d e s  v a l e u r s  q u ' i l  p r e n d  s u r  l e s  v a r i a b l e s  e x p l i c a t i v e s » .  C o m m e  n o u s  l ' a v o n s  f a i t  
p o u r  l ' a n a l y s e  e n  c o m p o s a n t e s  p r i n c i p a l e ,  n o u s  a v o n s  p r i s  l a  m o y e n n e  s u r  l e s  c i n q  a n n é e s  d e  
c h a q u e  v a r i a b l e .  D a n s  n o t r e  c a s ,  l ' o b j e c t i f  e s t  d e  d é t e r m i n e r  u n e  p o n d é r a t i o n  p o u r  l ' e n s e m b l e  
d e s  v a r i a b l e s  e x p l i c a t i v e s  d a n s  l e s  c i n q  p a y s  a f i n  d ' e s s a y e r  d e  v é r i f i e r  l ' h y p o t h è s e  4 .  
P o u r  a t t e i n d r e  l e s  r é s u l t a t s  d e  n o t r e  r e c h e r c h e ,  n o u s  a v o n s  u t i l i s é  l e  l o g i c i e l  S P S S  1 1 . 0 .  
C H A P I T R E  I V  
A N A L Y S E  D E S  R t S U L T A T S  
P o u r  n o t r e  a n a l y s e ,  n o u s  a v o n s  c o l l e c t é  l e s  i n f o r m a t i o n s  c o n c e r n a n t  l e s  v a r i a b l e s  d e  l a  
g o u v e r n a n c e  s u r  l e s  c i n q  d e r n i è r e s  a n n é e s  ( 2 0 0 0 - 2 0 0 4 ) .  D a n s  u n e  p r e m i è r e  é t a p e ,  n o u s  
é t u d i o n s  l e s  7  v a r i a b l e s  s u r  l ' e n s e m b l e  d e  l ' é c h a n t i l l o n ,  e n s u i t e  n o u s  a n a l y s o n s  l e s  
s t a t i s t i q u e s  d e s c r i p t i v e s  p o u r  l e s  5  p a y s  s é p a r é m e n t .  P o u r  l ' a n a l y s e  d e  c e s  v a r i a b l e s ,  n o u s  
a l l o n s  n o u s  r é f é r e r  a u  m o d e  q u i ,  r a p p e l o n s  l e ,  t r a d u i t  p o u r  u n e  v a r i a b l e  l a  m o d a l i t é  l a  p l u s  
f r é q u e n t e  d a n s  l ' é c h a n t i l l o n ,  e n s u i t e  n o u s  p o u r s u i v o n s  p a r  l ' a n a l y s e  d e  l a  m é d i a n e  q u i  n o u s  
p e r m e t  d e  d é t e r m i n e r  l a  v a l e u r  d e  l a  v a r i a b l e  q u i  d i v i s e  l ' é c h a n t i l l o n  e n  2 ,  e n s u i t e  l ' é t e n d u e ,  
l a  m o y e n n e  e t  l ' é c a r t  t y p e .  
4 . 1 .  L e s  s t a t i s t i q u e s  d e s c r i p t i v e s  
4 . 1 . 1 .  L e  c o n s e i l  d ' a d m i n i s t r a t i o n  
4 6  
T a b l e a u  4 - 1  C o n s e i l  d ' a d m i n i s t r a t i o n  
C C A  =  C o m p o s i t i o n  d u  c o n s e i l  d ' a d m i n i s t r a t i o n  d e s  b a n q u e s  
V a r i a b l e  
S t a t i s t i q u e s  F r a n c e  C a n a d a  
U S A  
A l l e m a g n e  
J a p o n  
T o t a l  
d e s  
d e s c r i p t i v e s  
b a n q u e s  
f y 1 0 y e n n e  1 6 , 8  
1 7 , 6  
1 5  2 0 , 8  1 1 , 6  
1 6 , 3 6  
E c a r t - t y p e  
2 , 4 8  2 , 7 9  
6 , 9 2  0 , 8 3  3 , 2  
4 , 6 6  
2 0 0 0  
M i n  
1 5  1 5  
8  
2 0  
9  8  
M a x  
2 0  2 1  
2 6  
2 2  
1 6  
2 6  
M o y e n n e  
1 7  
1 8 , 2  
1 5 , 2  2 1 , 2  1 1 , 8  1 6 , 6 8  
2 0 0 1  
É c a r t - t y p e  
2  3 , 2 7  
6 , 5 3  
1 , 3 0  
3 , 1 1  
4 , 6 5  
M i n  
1 5  1 5  
8  
2 0  
9  8  
M a x  
2 0  2 2  2 5  2 3  
1 5  
2 5  
M o y e n n e  J  7 , 6  1 7 , 8  
1 4 , 4  
2 0 , 6  
1 1 , 2  1 6 , 3 2  
2 0 0 2  
É c a r t - t y p e  
2 , 4  2 , 5 8  5 , 4 5  1 , 1 4  2 , 5 8  4 , 3 8 5  
M i n  1 5  
1 5  
9  
1 9  
8  
8  
C C A  
M a x  
2 1  
2 0  
1 6  2 2  1 4  2 3  
M o y e n n e  
1 6  
1 6 , 4  
1 5  2 1 , 6  1 0 , 8  1 5 , 9 5  
2 0 0 3  
É c a r t - t y p e  
2  
2  
7 , 1  
1 , 8 1  
2 , 5 8  
4 , 8 8  
M i n  
1 4  
1 4  
7  2 0  
8  
7  
M a x  
1 9  
1 9  
2 6  
2 4  
1 3  
2 6  
M o y e n n e  1 6 , 4  1 4 , 4  
1 3 , 8  
2 0  1 1 , 4  1 5 , 2  
É c a r t - t y p e  
2 , 8 8  0 , 8 9  
4 , 9 6  
1 , 8 7  
2 , 0 7  
3 , 9 8 4  
2 0 0 4  
M i n  
1 4  
1 3  
8  
1 7  
8  
8  
M a x  
2 1  
1 5  
2 1  2 2  
1 3  
2 2  
L a  l e c t u r e  d u  t a b l e a u  4 . 1  n o u s  i n d i q u e  q u e  p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 0  l e  n o m b r e  m o y e n  d e s  
a d m i n i s t r a t e u r s  e s t  e n v i r o n  1 6  a d m  i n i s t r a t e u r s  a v e c  u n e  d i s p e r s i o n  m e s u r é e  p a r  l ' é c a r t  t y p e  
d e  4 , 6 6 .  C e t t e  v a r i a b l e  a f f i c h e  u n  m i n i m u m  d e  8  a d m i n i s t r a t e u r s  e t  u n  m a x i m u m  d e  2 6  
a d m i n i s t r a t e u r s ,  c e  q u i  p r é s e n t e  u n e  é t e n d u e  d e  1 8  q u i  e s t  t r è s  g r a n d .  E n s u i t e ,  p o u r  l ' a n n é e  
2 0 0 1 ,  l a  m o y e n n e  e s t  r e s t é e  d ' e n v i r o n  1 6  a d m i n i s t r a t e u r s  p o u r  u n  é c a r t  t y p e  d e  4 , 6 5 .  P o u r  
l ' a n n é e  2 0 0 1 ,  l a  v a r i a b l e  a f f i c h e  u n  m i n i m u m  d e  8  a d m i n i s t r a t e u r s  e t  u n  m a x i m u m  d e  2 5  
a d m i n i s t r a t e u r s  c e  q u i  c o r r e s p o n d  à  u n e  é t e n d u e  t r è s  g r a n d e  d e  1 7 .  E n s u i t e ,  p o u r  l e s  a n n é e s  
2 0 0 2  e t  2 0 0 3  i l  n ' y  a  p a s  v r a i m e n t  d e s  c h a n g e m e n t s  p o u r  l a  m o y e n n e  q u i  e s t  r e s t é e  d ' e n v i r o n  
1 6 .  A i n s i ,  l ' é c a r t  t y p e  e s t  r e s p e c t i v e m e n t  d e  4 , 3 8  e t  4 , 8 8 .  L ' é t e n d u e  e s t  d e  1 5  p o u r  l ' a n n é e  
2 0 0 2  e t ,  p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 3 ,  i l  e s t  d e  l ' o r d r e  d e  1 9 .  
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F r a n c e  
À  p a r t i r  d e  l a  d i s t r i b u t i o n  d e s  f r é q u e n c e s  e t  d e s  s t a t i s t i q u e s  q u i  y  s o n t  a s s o c i é e s  n o u s  
r e m a r q u o n s  q u e  p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 0 ,  l e  n o m b r e  m o y e n  d ' a d m i n i s t r a t e u r s  e s t  d ' e n v i r o n  1 7 ,  
a v e c  u n e  d i s p e r s i o n  m e s u r é e  p a r  l ' é c a r t  t y p e  d e  2 , 4 8 .  C e t t e  v a r i a b l e  a f f i c h e  u n  m i n i m u m  d e  
1 5  a d m i n i s t r a t e u r s  e t  u n  m a x i m u m  d e  2 0  a d m i n i s t r a t e u r s  c e  q u i  p r é s e n t e  u n e  é t e n d u e  d e  5  q u i  
e s t  a s s e z  é l e v é e .  L a  m a j o r i t é  d e s  b a n q u e s  o n t  1 5  a d m i n i s t r a t e u r s  ( m o d e  =  1 5 ) .  E n  e f f e t ,  l a  
m e s u r e  d e  l a  t e n d a n c e  c e n t r a l e  a i n s i  q u e  l a  d i s p e r s i o n  d e s  b a n q u e s  f r a n ç a i s e s  a u t o u r  d e  l a  
m o y e n n e  s o n t  r e s t é e s  p r e s q u e  s t a b l e s  s u r  l e s  a n n é e s  2 0 0 1  e t  2 0 0 2  a v e c  r e s p e c t i v e m e n t  d e s  
m o y e n n e s  d e  1 7  e t  d e  1 7 , 6 .  A i n s i ,  l a  d i s p e r s i o n  a u t o u r  d e  l a  m o y e n n e  d e  l ' o r d r e  d e  2  e t  2 , 4 .  
C e t t e  v a r i a b l e  a f f i c h e  u n  m i n i m u m  d e  1 5  a d m i n i s t r a t e u r s  p o u r  l e s  a n n é e s  2 0 0 1  e t  2 0 0 2 ,  e t  
u n  m a x i m u m  d e  2 0  e t  2 1  a d m i n i s t r a t e u r s  p o u r  2 0 0 1  e t  2 0 0 2 ,  t a n d i s  q u e  l e  n o m b r e  m o y e n  d e s  
a d m i n i s t r a t e u r s  a  d i m i n u é  p e n d a n t  l e s  a n n é e s  2 0 0 3  e t  2 0 0 4  p o u r  d e v e n i r  1 6  e t  1 6 , 4  a v e c  u n e  
d i s p e r s i o n  a u t o u r  d e  l a  m o y e n n e  d e  2  e t  2 , 4 .  L a  v a l e u r  m i n i m u m  d e  l a  v a r i a b l e  e s t  d e  1 4  
a d m i n i s t r a t e u r s  p o u r  l e s  a n n é e s  2 0 0 3  e t  2 0 0 4 ,  a l o r s  q u e  l e  m a x i m u m  e s t  1 9  a d m i n i s t r a t e u r s  
p o u r  2 0 0 3  c e  q u i  r e p r é s e n t e  u n e  é t e n d u e  d e  5  a d m i n i s t r a t e u r s  ( a s s e z  g r a n d e ) .  A i n s i ,  s o n  
m a x i m u m  e s t  d e  2 1  p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 4  c e  q u i  p r é s e n t e  u n e  é t e n d u e  d e  7  a d m i n i s t r a t e u r s  ( t r è s  
g r a n d e ) .  
C a n a d a  
À  p a r t i r  d e  l a  d i s t r i b u t i o n  d e s  f r é q u e n c e s  p r é s e n t é e  p o u r  c e t t e  v a r i a b l e  a i n s i  q u e  d e s  
s t a t i s t i q u e s  q u i  s o n t  a s s o c i é e s  n o u s  r e m a r q u o n s  q u e  p o u r  n o t r e  é c h a n t i l l o n ,  l e  n o m b r e  m o y e n  
d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 0  a u  c a n a d a  e s t  1 7 , 6  a d m i n i s t r a t e u r s  a v e c  u n e  d i s p e r s i o n  
a u t o u r  d e  l a  m o y e n n e  d e  p l u s  d e  2 , 7  a d m i n i s t r a t e u r s  ( l a  v a r i a n c e  e s t  d e  7 , 7 8 ) ,  c e  q u i  e s t  t r è s  
é l e v é e .  L e  m i n i m u m  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  o b s e r v é  e s t  d e  1 5  a d m i n i s t r a t e u r s  a l o r s  q u e  l e  
m a x i m u m  e s t  d e  2 1  a d m i n i s t r a t e u r s  c e  q u i  p r é s e n t e  u n e  é t e n d u e  d e  6  a d m i n i s t r a t e u r s .  I l  e s t  
é g a l e m e n t  é l e v é e .  D e  m ê m e ,  e n  o b s e r v a n t  l e  m o d e ,  n o u s  r e m a r q u o n s  q u e  l a  m a j o r i t é  d e s  
b a n q u e s  o n t  1 5  a d m i n i s t r a t e u r s .  D u r a n t  l ' a n n é e  2 0 0 1 ,  l e  n o m b r e  m o y e n  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  a  
a u g m e n t é  p o u r  a t t e i n d r e  1 8 , 2  a d m i n i s t r a t e u r s  ( é l e v é ) ,  a u s s i  l ' é c a r t  t y p e  a  a u g m e n t é  d e  0 , 4 8 .  
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L e  m i n i m u m  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  o b s e r v é  e s t  r e s t é  s t a b l e ,  a l o r s  q u e  l e  m a x i m u m  e s t  d e v e n u  
2 2  a d m i n i s t r a t e u r s  c e  q u i  p r é s e n t e  u n e  é t e n d u e  d e  7 .  P a r  c o n t r e  p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 2 ,  l e  n o m b r e  
m o y e n  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  a  d i m i n u é  d e  0 , 4  a d m i n i s t r a t e u r s ,  a i n s i ,  u n e  d i m i n u t i o n  d e  l ' é c a r t  
t y p e  a u t o u r  d e  0 , 6  a d m i n i s t r a t e u r s .  L ' é t e n d u e  p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 2  e s t  é g a l  à  5 ,  a v e c  u n  
m i n i m u m  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  o b s e r v é  d e  1 5  a l o r s  q u e  l e  m a x i m u m  e s t  d e  2 0  a d m i n i s t r a t e u r s .  
P o u r  l e s  a n n é e s  2 0 0 3  e t  2 0 0 4 ,  l e  n o m b r e  m o y e n  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  a  d i m i n u é  p o u r  
a t t e i n d r e  r e s p e c t i v e m e n t  1 6 , 4  e t  1 4 , 4  a d m i n i s t r a t e u r s .  É g a l e m e n t ,  [ ' é c a r t  t y p e  a  d i m i n u é  p o u r  
c e s  d e u x  d e r n i è r e s  a n n é e s  p o u r  a t t e i n d r e  2 , 0 7  e t  0 , 8 9 .  L ' é t e n d u e  p o u r  2 0 0 3  e s t  d e  [ ' o r d r e  d e  5  
a v e c  u n  n o m b r e  m i n i m u m  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  o b s e r v é  d e  1 4  a l o r s  q u e  l e  m a x i m u m  a  
d i m i n u é  p o u r  a t t e i n d r e  1 9  a d m i n i s t r a t e u r s .  
N o u s  r e m a r q u o n s  q u e  p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 4 ,  l ' é t e n d u e  e s t  p a s s é e  d e  5  à  2 ,  l a  v a r i a b l e  a f f i c h e  
u n  m i n i m u m  d e  1 3  a d m i n i s t r a t e u r s  e t  u n  m a x i m u m  d e  1 5  a d m i n i s t r a t e u r s .  
U S A  
À  p a l 1 i r  d e  l a  d i s t r i b u t i o n  d e s  f r é q u e n c e s  e t  d e s  s t a t i s t i q u e s  a s s o c i é e s  à  c e t t e  v a r i a b l e ,  
n o u s  r e m a r q u o n s  q u e  l e  n o m b r e  m o y e n  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 0  a u x  É t a t s - U n i s  
e s t  d e  1 5  a d m i n i s t r a t e u r s  a v e c  u n  é c a r t  t y p e  t r è s  é l e v é  d e  6 , 9 2 .  L e  m i n i m u m  d e s  
a d m i n i s t r a t e u r s  o b s e r v é  e s t  d e  8  a l o r s  q u e  l e  m a x i m u m  s ' é l è v e  à  2 6  a d m i n i s t r a t e u r s ,  c e  q u i  
p r é s e n t e  u n e  é t e n d u e  d e  1 8  ( t r è s  g r a n d e ) .  E n  p l u s ,  l a  m a j o r i t é  d e s  b a n q u e s  o n t  1 2  
a d m i n i s t r a t e u r s  c e  q u i  c o r r e s p o n d  a u  m o d e .  P o u r  l ' a n n é e  2 0 0 1 ,  i l  n  y ' a  p a s  e u  d e s  
c h a n g e m e n t s  n i  p o u r  l a  m o y e n n e  n i  p o u r  l ' é c a r t  t y p e ,  a v e c  u n  n o m b r e  m o y e n  d e s  
a d m i n i s t r a t e u r s  d e  1 5 , 2  p o u r  u n  é c a r t  t y p e  d e  6 , 5 3 .  L e  m i n i m u m  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  o b s e r v é  
p o u r  l e s  b a n q u e s  a m é r i c a i n e s  e s t  d e  8  a l o r s  q u e  l e  m a x i m u m  s ' é l è v e  à  2 5  a d m i n i s t r a t e u r s  c e  
q u i  p r é s e n t e  u n e  é t e n d u e  d e  1 7 .  P o u r  l ' a n n é e  2 0 0 2 ,  l e  n o m b r e  m o y e n  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  a  
d i m i n u é  d e  0 , 8  a d m i n i s t r a t e u r s ,  c e  q u i  r e p r é s e n t e  u n e  d i m i n u t i o n  d e  l ' é c a r t  t y p e  a u t o u r  d e  
1 , 0 8  a d m i n i s t r a t e u r s .  L ' é t e n d u e  p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 2  e s t  é g a l  à  1 4 ,  a v e c  u n  m i n i m u m  d e s  
a d m i n i s t r a t e u r s  o b s e r v é  d e  9  a l o r s  q u e  l e  n o m b r e  m a x i m u m  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  e s t  d e  2 3 .  
P a r  c o n t r e ,  d u r a n t  l ' a n n é e  2 0 0 3 ,  l e  n o m b r e  m o y e n  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  e s t  p a s s é  d e  1 4 , 4  à  1 5  
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a v e c  u n e  d i s p e r s i o n  a u t o u r  d e  l a  m o y e n n e  t r è s  é l e v é e  q u i  e s t  d e  7 ,  l .  L ' é t e n d u  e s t  t o u j o u r s  
é l e v é  a v e c  1 9  a d m i n i s t r a t e u r s .  E n f i n ,  p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 4 ,  l e  n o m b r e  m o y e n  d e s  
a d m i n i s t r a t e u r s  a  d i m i n u é  e n v i r o n  d e  1 , 2  a d m i n i s t r a t e u r s  a v e c  u n e  d i s p e r s i o n  m e s u r é e  p a r  
l ' é c a r t  t y p e  d e  4 , 9 6 .  C e t t e  v a r i a b l e  a f f i c h e  u n  m i n i m u m  d e  8  a d m i n i s t r a t e u r s  e t  u n  m a x i m u m  
d e  2 1  a d m i n i s t r a t e u r s  c e  q u i  p r é s e n t e  u n e  é t e n d u e  d e  1 3  q u i  e s t  a s s e z  é l e v é .  
A l l e m a g n e  
A  p a r t i r  d e  l a  d i s t r i b u t i o n  d e s  f r é q u e n c e s  e t  d e s  s t a t i s t i q u e s  q u i  y  s o n t  a s s o c i é e s ,  n o u s  
r e m a r q u o n s  q u e  p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 0 ,  l e  n o m b r e  m o y e n  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  p o u r  n o t r e  
é c h a n t i l l o n  e n  A l l e m a g n e  e s t  d e  2 0 , 8  a d m i n i s t r a t e u r s  a v e c  u n e  d i s p e r s i o n  m e s u r é e  p a r  l ' é c a r t  
t y p e  d e  0 , 8 3 .  N o u s  r e m a r q u o n s  q u e  l e  n o m b r e  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  d u  c o n s e i l  
d ' a d m i n i s t r a t i o n  e s t  c o n c e n t r é  a u t o u r  d e  l a  m o y e n n e .  L e  m i n i m u m  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  
o b s e r v é  e s t  d e  2 0  a l o r s  q u e  l e  m a x i m u m  s ' é l è v e  à  2 2  a d m i n i s t r a t e u r s  c e  q u i  p r é s e n t e  u n  
é t e n d u  d e  2 .  
D u r a n t  l ' a n n é e  2 0 0 1 ,  l e  n o m b r e  m o y e n  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  a  a u g m e n t é  d e  0 , 4  
a d m i n i s t r a t e u r s ,  a u s s i  l ' é c a r t  t y p e  a  a u g m e n t é  d e  0 , 4 .  L e  m i n i m u m  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  
o b s e r v é  e s t  r e s t é  à  2 0  a l o r s  q u e  l e  m a x i m u m  d e v i e n t  2 3  a d m i n i s t r a t e u r s  c e  q u i  p r é s e n t e  u n e  
é t e n d u e  d e  3 .  P o u r  l ' a n n é e  2 0 0 2 ,  i l  y  a  e u  u n e  l é g è r e  d i m i n u t i o n  a v e c  u n  n o m b r e  m o y e n  d e s  
a d m i n i s t r a t e u r s  d e  2 0 , 6  e t  u n  é c a r t  t y p e  d e  1 , 1 4 .  N o u s  r e m a r q u o n s  q u e  l ' é t e n d u e  e s t  r e s t é  
s t a b l e .  P a r  c o n t r e  p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 3 ,  l e  n o m b r e  m o y e n  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  e s t  p a s s é  d e  2 0 , 6  à  
2 1 , 6 ,  a v e c  u n e  a u g m e n t a t i o n  i m p o r t a n t e  d e  l a  d i s p e r s i o n  a u t o u r  d e  l a  m o y e n n e  q u i  e s t  p a s s é  
d e  1 , 1 4  à  1 , 8 1 .  L ' é t e n d u e  p o u r  2 0 0 3  e s t  d e  4  a d m i n i s t r a t e u r s .  E n f i n  p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 4 ,  l e  
n o m b r e  m o y e n  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  a  d i m i n u é  p o u r  a t t e i n d r e  2 0  t a n d i s  q u e  l ' é c a r t  t y p e  e s t  
r e s t é  p r a t i q u e m e n t  s t a b l e .  C e t t e  v a r i a b l e  a f f i c h e  u n  m i n i m u m  d e  1 7  a d m i n i s t r a t e u r s  e t  u n  
m a x i m u m  d e  2 2  a d m i n i s t r a t e u r s  c e  q u i  p r é s e n t e  u n  é t e n d u  d e  5  q u i  e s t  m o y e n .  
J a p o n  
5 0  
À  p a r t i r  d e  l a  d i s t r i b u t i o n  d e s  f r é q u e n c e s  e t  d e s  s t a t i s t i q u e s  q u i  y  s o n t  a s s o c i é e s  n o u s  
r e m a r q u o n s  q u e  p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 0 ,  l e  n o m b r e  m o y e n  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  p o u r  n o t r e  
é c h a n t i l l o n  a u  J a p o n  e s t  I l , 6  a d m i n i s t r a t e u r s  a v e c  u n e  d i s p e r s i o n  m e s u r é e  p a r  l ' é c a r t  t y p e  d e  
3 , 2 .  L e  m i n i m u m  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  o b s e r v é  e s t  d e  8  a l o r s  q u e  l e  m a x i m u m  s ' é l è v e  à  1 6  
a d m i n i s t r a t e u r s  c e  q u i  r e p r é s e n t e  u n e  é t e n d u e  d e  8 e ( é l e v é e ) .  P o u r  l ' a n n é e  2 0 0 1 ,  i l  y  a  e u  u n e  
l é g è r e  a u g m e n t a t i o n  a v e c  u n  n o m b r e  m o y e n  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  d e  1 1 , 8  e t  u n  é c a r t  t y p e  d e  
3 ,  I I .  L ' é t e n d u  e s t  p a s s é  d e  8  à  6 ,  l a  v a r i a b l e  a f f i c h e  u n  m i n i m u m  d e  9  a d m i n i s t r a t e u r s  e t  u n  
m a x i m u m  d e  1 5  a d m i n i s t r a t e u r s .  D u r a n t  l ' a n n é e  2 0 0 2 ,  l e  n o m b r e  m o y e n  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  
a  d i m i n u é  p o u r  a t t e i n d r e  I l , 2  a d m i n i s t r a t e u r s ,  a u s s i  l ' é c a r t  t y p e  a  d i m i n u é  d e  0 , 5 3 .  L e  
n o m b r e  m i n i m u m  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  o b s e r v é  e s t  d e  8 ,  a l o r s  q u e  l e  m a x i m u m  e s t  d e v e n u  1 3  
a d m i n i s t r a t e u r s  c e  q u i  p r é s e n t e  u n e  é t e n d u e  d e  5 .  D u r a n t  l ' a n n é e  2 0 0 3 ,  l e  n o m b r e  m o y e n  d e s  
a d m i n i s t r a t e u r s  e s t  p a s s é  d e  1 1 , 2  à  1 0 , 8  a v e c  l e  m ê m e  é c a r t  t y p e  d e  2 , 5 8 .  E n f i n ,  p o u r  l ' a n n é e  
2 0 0 4  l e  n o m b r e  m o y e n  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  a  a u g m e n t é  e n v i r o n  d e  0 , 6  a d m i n i s t r a t e u r s  a v e c  
u n e  d i s p e r s i o n  m e s u r é e  p a r  l ' é c a r t  t y p e  d e  2 , 0 7 .  C e t t e  v a r i a b l e  a f f i c h e  u n  m i n i m u m  d e  8  
a d m i n i s t r a t e u r s  e t  u n  m a x i m u m  d e  1 3  a d m i n i s t r a t e u r s  c e  q u i  p r é s e n t e  u n e  é t e n d u e  d e  5 .  
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4 . 1 . 2 .  L e  p o u r c e n t a g e  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  d a n s  l e  c o n s e i l  d ' a d m i n i s t r a t i o n  
T a b l e a u  4 - 2  L e  p o u r c e n t a g e  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  
P A E  = L e  p o u r c e n t a g e  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  d a n s  l e  c o n s e i l  d ' a d m i n i s t r a t i o n  
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É c a r t - t y p e  
1 2 , 1 9  
1 5 , 0 7  
1 4 , 6  8 , 0 8  1 1 , 3 0  1 3 , 8 8
2 0 0 1 
  
M i n 	  5 5  
6 1  
6 2 5 0  5 5 5 0 
  
M a x 	  8 8  
1 0 0  9 6  
7 0  8 0  1 0 0 
  
P A E 
  
M o y e n n e  7 1 , 4  8 5 , 4  7 9  
6 4 , 6  6 5 , 6  7 3 , 2 
  
É c a r t - t y p e  1 2 , 2 3  1 3 , 5  1 3 , 8 7  
9 , 0 7  1 2 , 6 6  1 3 , 9 9 
  
2 0 0 2 M i n  
6 1  6 5  
6 3  
5 0  
5 0  5 0 
  
M a x  
8 4  
1 0 0  9 5  
7 3  8 5  1 0 0 
  
M o y e n n e  
7 4 , 2  
8 6 , 8  8 8 , 4  
6 2  6 4 , 6  7 5 , 2 
  
É c a r t - t y p e  9 , 2 8  9 , 3 6  1 3 , 2 9  
1 1 , 4 2  1 2 , 8 3  1 5 , 2 2 
  
M i n  
6 0 8 0  6 6
5 0  5 0 5 0 
  
M a x  
8 4  
1 0 0  
1 0 0  7 5  
8 4  
1 0 0 

2 0 0 3 
  
M o y e n n e  7 6 , 4  8 5 , 2  8 5 , 4  7 9 , 4  
7 5 , 2  8 0 , 4 
  
É c a r t - t y p e  1 4 , 3 1  4 , 7 6 4  3 , 4 2  1 0 , 9 4  
1 2 , 8 9  1 0 , 7 3 
  
2 0 0 4
M i n  
5 2  
8 0  
8 1  6 6  
5 3  5 2 
  
M a x  8 5  
9 3  
9 0 9 4  
8 4 9 4 
  
L e  t a b l e a u  4 - 2  p r é s e n t e  l e  p o u r c e n t a g e  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  s u r  l e  c o n s e i l  
d ' a d m i n i s t r a t i o n  d a n s  l e s  c i n q  p a y s  e t  p o u r  l e s  c i n q  a n n é e s .  À  p a r t i r  d e  l a  d i s t r i b u t i o n  d e s  
f r é q u e n c e s  e t  d e s  s t a t i s t i q u e s  q u i  y  s o n t  a s s o c i é e s  n o u s  r e m a r q u o n s  q u e ,  p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 0 ,  l e  
5 2  
n o m b r e  m o y e n  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  e s t  d e  7 3 , 2  %  a v e c  u n e  d i s p e r s i o n  m e s u r é e  p a r  
l ' é c a r t  t y p e  d e  1 2 , 5 4  q u i  e s t  é l e v é .  C e t t e  v a r i a b l e  a f f i c h e  u n  m i n i m u m  d e  5 0 %  
d ' a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  e t  u n  m a x i m u m  d e  1 0 0 %  d ' a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  c e  q u i  
r e p r é s e n t e  u n e  é t e n d u e  d e  5 0  q u i  e s t  t r è s  g r a n d e .  P o u r  l e s  a n n é e s  2 0 0 1 , 2 0 0 2  e t  2 0 0 3  l e  
n o m b r e  m o y e n  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  e s t  r e s t é  p r e s q u e  s t a b l e  a v e c  r e s p e c t i v e m e n t  
7 2 , 4 ,  7 3 , 4  e t  7 5 , 2  e t  u n e  d i s p e r s i o n  a u t o u r  d e  l a  m o y e n n e  e n  c r o i s s a n c e  c o n t i n u e  a v e c  d e s  
v a l e u r s  q u i  s o n t  1 3 , 8 8 ,  1 3 , 9 2  e t  1 5 , 2 2 .  L ' é t e n d u e  s u r  l e s  t r o i s  a n n é e s  s u i v a n t e s  2 0 0 1 , 2 0 0 2  e t  
2 0 0 3  e s t  r e s t é  s t a b l e  a v e c  l e  m ê m e  m i n i m u m  d e  5 0  e t  l e  m ê m e  m a x i m u m  d e  1 0 0 .  E n f i n  p o u r  
l ' a n n é e  2 0 0 4 ,  l e  n o m b r e  m o y e n  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  a  a u g m e n t é  p o u r  a t t e i n d r e  8 0 , 4  
p a r  c o n t r e  l ' é c a r t  t y p e  a  d i m i n u é  p o u r  a t t e i n d r e I 0 , 7 3 .  C e t t e  v a r i a b l e  a f f i c h e  u n  m i n i m u m  d e  
5 2  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  e t  u n  m a x i m u m  d e  9 4  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  c e  q u i  p r é s e n t e  
u n e  é t e n d u e  d e  4 2  q u i  e s t  t r è s  g r a n d e .  
F r a n c e  
À  p a r t i r  d e  l a  d i s t r i b u t i o n  d e s  f r é q u e n c e s  e t  d e s  s t a t i s t i q u e s  q u i  y  s o n t  a s s o c i é e s  n o u s  
r e m a r q u o n s  q u e ,  p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 0 ,  l e  n o m b r e  m o y e n  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  p o u r  
n o t r e  é c h a n t i l l o n  e n  F r a n c e  e s t  d e  7 4 , 2  a v e c  u n e  d i s p e r s i o n  m e s u r é e  p a r  l ' é c a r t  t y p e  d e  8 , 1 3  
q u i  e s t  b a s  p a r  r a p p o r t  à  l a  d i s p e r s i o n  p o u r  l ' e n s e m b l e  d e  l ' é c h a n t i l l o n .  L e  m i n i m u m  d e s  
a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  o b s e r v é  e s t  d e  6 6  a l o r s  q u e  l e  m a x i m u m  s ' é l è v e  à  8 4  a d m i n i s t r a t e u r s  
e x t e r n e s  c e  q u i  r e p r é s e n t e  u n e  é t e n d u e  d e  1 8 .  D u r a n t  l ' a n n é e  2 0 0 1 ,  l e  n o m b r e  m o y e n  d e s  
a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  a  d i m i n u é  d e  1 , 8 ,  t a n d i s  l ' é c a r t  t y p e  a  a u g m e n t é  d e  4 , 0 3 .  L e  
m i n i m u m  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  o b s e r v é  e s t  d e  5 6  a l o r s  q u e  l e  m a x i m u m  e s t  d e v e n u  8 8  
a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  c e  q u i  p r é s e n t e  u n e  é t e n d u e  d e  3 2 .  P o u r  l ' a n n é e  2 0 0 2 ,  i l  a  e u  u n e  
l é g è r e  d i m i n u t i o n  a v e c  u n  n o m b r e  m o y e n  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  d e 7 1 , 4  e t  J ' é c a r t  t y p e  
e s t  r e s t é  p r e s q u e  s t a b l e  d e  1 2 , 1 9 .  C e t t e  v a r i a b l e  a f f i c h e  u n  m i n i m u m  d e  5 6  a d m i n i s t r a t e u r s  
e x t e r n e s  e t  u n  m a x i m u m  d e  8 4  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  c e  q u i  p r é s e n t e  u n e  é t e n d u e  d e  2 8 .  
P a r  c o n t r e  p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 3 ,  J e  n o m b r e  m o y e n  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  e s t  p a s s é  d e  
7 1 , 4  à  7 4 , 2 ,  a v e c  u n e  d i s p e r s i o n  i m p o r t a n t e  a u t o u r  d e  l a  m o y e n n e  q u i  e s t  p a s s é  d e  1 2 , 2 8  à  
9 , 2 8 .  L ' é t e n d u e  p o u r  2 0 0 3  e s t  d e  1 6  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s .  E n f i n  p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 4 ,  l e  
n o m b r e  m o y e n  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  a  a u g m e n t é  p o u r  a t t e i n d r e  7 6 , 4  a i n s i  q u e  l ' é c a r t  
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t y p e  q u i  e s t  p a s s é  d e  9 , 2 8  à  1 4 , 3 1 .  C e t t e  v a r i a b l e  a f f i c h e  u n  m i n i m u m  d e  5 2  a d m i n i s t r a t e u r s  
e x t e r n e s  e t  u n  m a x i m u m  d e  8 5  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  c e  q u i  p r é s e n t e  u n e  é t e n d u e  d e  5  q u i  
e s t  m o y e n n e .  
C a n a d a  
À  p a r t i r  d e  l a  d i s t r i b u t i o n  d e s  f r é q u e n c e s  e t  d e s  s t a t i s t i q u e s  a s s o c i é e s  à  c e t t e  v a r i a b l e ,  
n o u s  r e m a r q u o n s  q u e  l e  n o m b r e  m o y e n  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 0  a u  
c a n a d a  e s t  d e  8 6 , 2  a d m i n i s t r a t e u r s  a v e c  u n  é c a r t  t y p e  é l e v é  d e  9 , 9 5 .  L e  m i n i m u m  d e s  
a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  o b s e r v é  e s t  d e  7 6  a l o r s  q u e  l e  m a x i m u m  s ' é l è v e  à  1 0 0  
a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  c e  q u i  p r é s e n t e  u n e  é t e n d u e  d e  2 4  ( g r a n d e ) .  P o u r  l ' a n n é e  2 0 0 1 ,  l e  
n o m b r e  m o y e n  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  e s t  d e  8 2 , 8  a v e c  u n e  d i s p e r s i o n  d e  1 5 , 0 7  a u t o u r  
d e  l a  m o y e n n e  q u i  e s t  t r è s  é l e v é e .  L e  m i n i m u m  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  o b s e r v é  p o u r  l e s  
b a n q u e s  c a n a d i e n n e s  e s t  d e  6  J  a l o r s  q u e  l e  m a x i m u m  s ' é l è v e  à  1 0 0  a d m i n i s t r a t e u r s  c e  q u i  
r e p r é s e n t e  u n e  é t e n d u e  d e  3 9 .  P o u r  l ' a n n é e  2 0 0 2 ,  l e  n o m b r e  m o y e n  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  
e x t e r n e s  a  a u g m e n t é  d e  2 , 6  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s ,  t a n d i s  q u e  n o u s  a v o n s  o b s e r v é  u n e  
d i m i n u t i o n  d e  l ' é c a r t  t y p e  a u t o u r  d e  1 , 4 3  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s .  L ' é t e n d u e  p o u r  l ' a n n é e  
2 0 0 2  e s t  é g a l e  à  3 5 ,  a v e c  u n  m i n i m u m  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  o b s e r v é  d e  6 5  a l o r s  q u e  
l e  m a x i m u m  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  e s t  d e  1 0 0 .  D u r a n t  l ' a n n é e  2 0 0 3 ,  l e  n o m b r e  m o y e n  
d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  e s t  p a s s é  d e  8 5 , 4  à  8 6 , 8  a v e c  u n e  d i s p e r s i o n  a u t o u r  d e  l a  
m o y e n n e  d e  9 , 3 6  ( m o y e n n e ) .  L ' é t e n d u e  e s t  t o u j o u r s  é l e v é e  a v e c  2 2  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s .  
E n f i n ,  p o u r  j ' a n n é e  2 0 0 4 ,  l e  n o m b r e  m o y e n  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  a  d i m i n u é  e n v i r o n  
d e  1 , 4  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  a v e c  u n e  d i s p e r s i o n  m e s u r é e  p a r  l ' é c a r t  t y p e  d e  4 , 7 6 .  C e t t e  
v a r i a b l e  a f f i c h e  u n  m i n i m u m  d e  8 0  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  e t  u n  m a x i m u m  d e  9 3  
a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  c e  q u i  p r é s e n t e  u n e  é t e n d u e  d e  1 3  q u i  e s t  m o y e n n e .  
U S A  
D ' a p r è s  l a  d i s t r i b u t i o n  d e s  f r é q u e n c e s  e t  d e s  s t a t i s t i q u e s  a s s o c i é e s  à  c e t t e  v a r i a b l e ,  n o u s  
r e m a r q u o n s  q u e  l e  n o m b r e  m o y e n  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  p o u r  n o t r e  é c h a n t i l l o n  a u  
É t a t s  U n i s  e s t  d e  7 6 , 6  %  a v e c  u n e  d i s p e r s i o n  m e s u r é e  p a r  l ' é c a r t  t y p e  d e  1 3 , 6 3 .  L e  m i n i m u m  
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d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  o b s e r v é  e s t  d e  6 2  a l o r s  q u e  l e  m a x i m u m  s ' é l è v e  à  1 0 0  
a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  c e  q u i  p r é s e n t e  u n e  é t e n d u e  d e  3 8  ( t r è s  g r a n d e ) .  P o u r  l e s  a n n é e s  
2 0 0 1 ,  2 0 0 2  e t  2 0 0 3  l e  n o m b r e  m o y e n  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  e s t  r e s p e c t i v e m e n t  d e  
7 9 , 2 ,  7 9  e t  8 8 , 4  t a n d i s  q u e  l ' é c a r t  t y p e  e s t  r e s t é  p r e s q u e  s t a b l e  a u t o u r  d e  1 3 , 5 .  L ' é t e n d u e  p o u r  
c e s  t r o i s  a n n é e s  e s t  e n v i r o n  3 5  q u i  e s t  t r è s  é l e v é .  E n f i n ,  p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 4 ,  l e  n o m b r e  m o y e n  
d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  a  d i m i n u é  d e  2 , 6  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  a v e c  u n e  d i s p e r s i o n  
c o n c e n t r é e  a u t o u r  d e  l a  m o y e n n e  d e  3 , 4 2 .  C e t t e  v a r i a b l e  a f f i c h e  u n  m i n i m u m  d e  8 1  
a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  e t  u n  m a x i m u m  d e  9 0  a d m i n i s t r a t e u r s ,  c e  q u i  r e p r é s e n t e  u n e  
é t e n d u e  d e  9  q u i  e s t  b a s .  
A l l e m a g n e  
À  p a r t i r  d e  l a  d i s t r i b u t i o n  d e s  f r é q u e n c e s  p r é s e n t é e s  p o u r  c e t t e  v a r i a b l e  a i n s i  q u e  d e s  
s t a t i s t i q u e s  q u i  y  s o n t  a s s o c i é e s  n o u s  r e m a r q u o n s  q u e  p o u r  n o t r e  é c h a n t i l l o n ,  l e  n o m b r e  
m o y e n  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 0  e n  A l l e m a g n e  e s t  6 4 % ,  a v e c  u n e  
d i s p e r s i o n  a u t o u r  d e  l a  m o y e n n e  d e  p l u s  d e  8 , 4 7  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  ( l a  v a r i a n c e  e s t  d e  
7 1 , 7 4 )  q u i  e s t  t r è s  é l e v é e .  L e  m i n i m u m  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  o b s e r v é  e s t  d e  5 0  
a d m i n i s t r a t e u r s  a l o r s  q u e  t e  m a x i m u m  e s t  d e  7 0  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  c e  q u i  p r é s e n t e  u n e  
é t e n d u e  d e  2 0  a d m i n i s t r a t e u r s .  I l  e s t  é g a l e m e n t  t r è s  é l e v é .  D u r a n t  l ' a n n é e  2 0 0 1 ,  l e  n o m b r e  
m o y e n  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  e s t  r e s t é  p r e s q u e  s t a b l e ,  a i n s i  q u e  l ' é c a r t  t y p e  a  d i m i n u é  
d e  0 , 3 7 .  L e s  n o m b r e s  m i n i m u m  e t  m a x i m u m  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  o b s e r v é s  s o n t  
r e s t é s  s t a b l e s  à  5 0  e t  7 0 .  L ' a n n é e  2 0 0 2 ,  l e  n o m b r e  m o y e n  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  a  
a u g m e n t é  e n v i r o n  d e  1  a d m i n i s t r a t e u r  e x t e r n e ,  a u s s i  u n e  a u g m e n t a t i o n  d e  l ' é c a r t  t y p e  a u t o u r  
d e  0 , 9 8  a d m i n i s t r a t e u r  e x t e r n e .  L ' é t e n d u e  p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 2  e s t  é g a l  à  2 0 ,  a v e c  u n  n o m b r e  
m i n i m u m  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  o b s e r v é  d e  5 0  a l o r s  q u e  l e  m a x i m u m  e s t  d e  7 0  a d m i n i s t r a t e u r s  
e x t e r n e s .  P o u r  l ' a n n é e  2 0 0 3 ,  l e  n o m b r e  m o y e n  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  a  d i m i n u é  p o u r  
a t t e i n d r e  6 2 ,  p a r  c o n t r e  l ' é c a r t  t y p e  a  a u g m e n t é  d e  2 , 3 5 .  L ' é t e n d u e  p o u r  2 0 0 3  e s t  d e  J ' o r d r e  
d e  2 5  a v e c  u n  n o m b r e  m i n i m u m  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  o b s e r v é  d e  5 0  a l o r s  q u e  J e  
m a x i m u m  e s t  d e  7 5  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s .  N o u s  r e m a r q u o n s  q u e  p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 4 ,  
l ' é t e n d u e  e s t  p a s s é e  d e  2 5  à  2 2 ,  l a  v a r i a b l e  a f f i c h e  u n  m i n i m u m  d e  7 2  a d m i n i s t r a t e u r s  
e x t e r n e s  e t  u n  m a x i m u m  d e  9 4  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s .  L e  n o m b r e  m o y e n  d e s  
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a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  e s t  p a s s é  d e  6 2  à  7 9 , 4  e t  u n e  d i s p e r s i o n  a u t o u r  d e  l a  m o y e n n e  q u i  e s t  
p a s s é e  d e  I l , 4 2  à  1 0 , 9 4 .  
J a p o n  
À  p a r t i r  d e  l a  d i s t r i b u t i o n  d e s  f r é q u e n c e s  e t  d e s  s t a t i s t i q u e s  q u i  y  s o n t  a s s o c i é e s  n o u s  
r e m a r q u o n s  q u e  p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 0 ,  l e  n o m b r e  m o y e n  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  a u  J a p o n  
e s t  d e  6 5  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  a v e c  u n e  d i s p e r s i o n  m e s u r é e  p a r  l ' é c a r t  t y p e  d e  1 0 , 3 6 .  
C e t t e  v a r i a b l e  a f f i c h e  u n  m i n i m u m  d e  5 S  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  e t  u n  m a x i m u m  d e  8 1  
a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  c e  q u i  r e p r é s e n t e  u n  é t e n d u  d e  3 4  q u i  e s t  é l e v é .  P o u r  l ' a n n é e  2 0 0 1 ,  
J e  n o m b r e  m o y e n  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  e s t  r e s t é  s t a b l e  a v e c  u n e  d i s p e r s i o n  d e  I l , 3 0  
a u t o u r  d e  l a  m o y e n n e  q u i  e s t  é l e v é e .  L e  m i n i m u m  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  o b s e r v é  p o u r  
l e s  b a n q u e s  j a p o n a i s e s  e s t  d e  5 S  a l o r s  q u e  l e  m a x i m u m  s ' é l è v e  à  8 0  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  
c e  q u i  r e p r é s e n t e  u n e  é t e n d u e  d e  2 5 .  C o n c e r n a n t  l e s  a n n é e s  2 0 0 2  e t  2 0 0 3 ,  l e  n o m b r e  m o y e n  
d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  e s t  a u t o u r  d e  6 S ,  a i n s i ,  l ' é c a r t  t y p e  e s t  a u t o u r  d e  1 2 , 5 .  
N o u s  r e m a r q u o n s  q u e  l ' é t e n d u e  e s t  r e s t é e  s t a b l e  à  3 5  a v e c  u n  m i n i m u m  d e  5 0  
a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  e t  u n  m a x i m u m  d e  8 S  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s .  E n f i n ,  p o u r  J ' a n n é e  
2 0 0 4  l e  n o m b r e  m o y e n  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  a  a u g m e n t é  d e  9 , 6  a d m i n i s t r a t e u r s  
e x t e r n e s  a v e c  u n e  d i s p e r s i o n  a u t o u r  d e  l a  m o y e n n e  d e  1 2 , 8 9 .  C e t t e  v a r i a b l e  a f f i c h e  u n  
m i n i m u m  d e  5 3  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  e t  u n  m a x i m u m  d e  8 4  c e  q u i  p r é s e n t e  u n e  é t e n d u e  
d e  3 1  q u i  e s t  é l e v é e .  
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4 . 1 . 3 .  L e  r e v e n u  d e s  b a n q u e s  
T a b l e a u  4 - 3  L e  r e v e n u  d e s  b a n q u e s  
R E V  =  L e  r e v e n u  d e s  b a n q u e s  e n  m i l l i o n s  $ U S  
V a r i a b l e  
S t a t i s t i q u e s  
F r a n c e  
C a n a d a  U S A  A l l e m a g n e  J a p o n  T o t a l  d e s  
d e s c r i p t i v e s  b a n q u e s  
M o y e n n e  
1 1 3 9 9 , 2  1 0 1 0 2  1 2 1 3 0 0 , 3  
3 0 8 7 3 , 8 6  7 0 1 0 , 9 5  3 6 1 3 7 , 2 7  
É c a r t - t y p e  7 3 3 4 , 1 5  7 1 5 1 , 5  1 9 0 5 6 4 , 6  
3 2 3 6 7 , 5 3  
1 2 0 3 0 , 8 5  9 0 7 2 4 , 3 9 3  
2 0 0 0  
M i n  1 8 9 6  9 1 1  1 2 1 2 8  2 4 3 2 , 0 5  3 4 2  3 4 2  
M a x  1 9 6 2 4  
1 6 1 0 9  4 7 6 9 6 , 1  
7 0 6 9 0 , 4  
2 8 3 5 8 , 7 6  4 6 1 2 3 2  
M o y e n n e  1 2 4 5 1 , 4  1 0 3 5 0  2 8 1 1 9 , 4 9  
3 2 7 0 9 , 5 2  
6 4 3 6 , 5 4  3 2 1 , 1 8  
É c a r t - t y p e  8 4 8 1 , 5 4  
7 6 4 7 , 5  
2 6 3 5 7 , 9 0  
3 2 3 9 6 , 2 7  
1 1 0 7 0 , 8 7  7 0 7 2 1  
2 0 0 1  
M i n  
M a x  
1 9 5 5  
2 2 5 6 8  
1 0 7 9  
1 7 3 0 7  
1 4 1 2 , 8  
6 2 9 8 4 , 8 8  
2 5 2 3 , 4  
7 0 7 2 1  
3 2 1 , 1 8  
2 6 0 9 5 , 5 2  
1 8 0 1 3 , 3 9  
2 1 1 1 2 , 7 4  
M o y e n n e  1 1 4 8 5 , 3 7  8 3 4 6 , 2  2 9 2 3 1 , 0 4  
4 4 0 2 2 , 4 8  
1 6 8 0 9 , 1 4  3 5 8 , 2 3  
R E  
V  
2 0 0 2  
É c a r t - t y p e  
M i n  
M a x  
6 8 9 3 , 8 2  
1 7 9 3  
1 7 4 2 3 , 8 5  
6 4 1 2 , 9  
9 6 5  
1 4 6 7 2  
2 4 5 7 4 , 2 4  
1 0 1 2 , 8  
4 7 8 0 0 , 4  
3 6 2 4 5 , 5 1  
2 2 1 9 , 1  
9 2 3 4 1  
1 5 0 8 5 , 9 3  
3 5 8 , 2 3  
2 1 7 6 5 , 9 2  
9 2 3 4 1  
2 1 9 7 8 , 8 4  
2 3 4 8 8 , 9  
M o y e n n e  1 3 8 8 5 , 8 2  7 9 4 2 , 6  3 2 2 7 3 , 0 1  
3 9 9 5 6 , 2 8  
5 7 1 7 , 7 4  1 9 9 5 5 , 0 9  
É c a r t - t y p e  
9 3 3 5 , 6  6 0 1 0 , 9  
2 8 3 2 1 , 6 6  
2 9 1 2 6 , 3 2  8 8 3 7 , 0 0 9  
2 2 4 4 0 , 1 3  
2 0 0 3  
M i n  2 4 5 5  
9 5 8  
1 2 4 8 , 1  2 1 2 4 , 5  
4 2 1 , 8  
4 2 1 , 8  
M a x  
2 6 2 4 7 , 1 4  1 4 0 5 3  6 2 1 4 2 , 6 6  
7 0 9 4 1  
2 1 2 9 2 , 9 2  7 0 9 4 1  
M o y e n n e  1 9 7 7 , 3 4  
7 5 9 4 , 6  3 8 7 3 5 , 6 6  3 3 4 8 8 , 3 7  5 1 0 0 , 1 8  
1 9 3 7 9 , 2 3  
É c a r t - t y p e  
8 0 1 1 , 3 6  
5 7 4 3 , 9  
3 6 8 2 6 , 0 6  
3 7 4 7 2 , 4 9  7 4 5 5 , 5 1  
2 6 2 2 7 , 2 9  
2 0 0 4  
M i n  2 7 0 8  
7 5 8  
1 6 1 3 , 4  
1 6 8 1  4 1 7 , 6 9  
4 1 7 , 6 9  
M a x  1 8 8 2 3  1 3 7 7 6  
8 3 9 0 9 , 7  9 1 1 7 1  1 8 1 6 1 , 4 2  
9 1 1 7 1  
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L e  t a b l e a u  4 - 3  p r é s e n t e  l e  r e v e n u  d e s  b a n q u e s  e n  m i l l i o n s  $ U S  d a n s  l e s  c i n q  p a y s  p o u r  
l e s  c i n q  a n n é e s .  À  p a r t i r  d e  l a  d i s t r i b u t i o n  d e s  f r é q u e n c e s  e t  d e s  s t a t i s t i q u e s  a s s o c i é e s  à  c e t t e  
v a r i a b l e ,  n o u s  r e m a r q u o n s  q u e  p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 0 ,  l e  r e v e n u  m o y e n  d e s  b a n q u e s  e s t  d e  
3 6 1 3 7 , 2 7  m i l l i o n s  $ U S  a v e c  u n e  d i s p e r s i o n  m e s u r é e  p a r  l ' é c a r t  t y p e  d e  9 0 7 2 4 , 3 9 3  m i l l i o n s  
$ U S  q u i  e s t  t r è s  é l e v é e .  C e t t e  v a r i a b l e  a f f i c h e  u n  m i n i m u m  d e  3 4 2  m i l l i o n s  $ U S  e t  u n  
m a x i m u m  d e  4 6 1 2 3 2  m i l l i o n s  $ U S  c e  q u i  r e p r é s e n t e  u n e  é t e n d u e  d e  4 5 9 9 0  m i l f i o n s  $ U S  q u i  
e s t  t r è s  g r a n d e .  
D u r a n t  l ' a n n é e  2 0 0 1 ,  l e  r e v e n u  m o y e n  d e s  b a n q u e s  e s t  1 8 0 1 3 , 3 9  m i l l i o n s  $ U S ,  l ' é c a r t  
t y p e  e s t  2 1 1 1 2 , 7 4  m i l l i o n s  $ U S .  L e  m i n i m u m  d u  r e v e n u  o b s e r v é  e s t  d e  3 2 1 , 1 8  m i l l i o n s  $ U S  
a l o r s  q u e  l e  m a x i m u m  e s t  d e v e n u  3 6 8 5 7 8  m i l l i o n s  $ U S  c e  q u i  r e p r é s e n t e  u n e  é t e n d u e  d e  
3 6 8 2 2 5 , 7 2  m i l l i o n s  $ U S  q u i  e s t  t r è s  é l e v é e .  
P o u r  l ' a n n é e  2 0 0 2 ,  l e  r e v e n u  m o y e n  d e s  b a n q u e s  a  a u g m e n t é  d e  3 9 6 5 , 4 5  m i l l i o n s  $ U S ,  
a i n s i  n o u s  a v o n s  o b s e r v é  u n e  a u g m e n t a t i o n  d e  l ' é c a r t  t y p e  a u t o u r  d e  2 2 3 6  m i l l i o n s  $ U S .  
L ' é t e n d u e  p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 2  e s t  é g a l  à  3 6 6 0 4 8 , 6 7  m i l l i o n s  $ U S ,  a v e c  u n  m i n i m u m  d u  r e v e n u  
o b s e r v é  d e  3 5 8 , 2 3  m i l l i o n s  $ U S  a l o r s  q u e  l e  n o m b r e  m a x i m u m  d u  r e v e n u  d e s  b a n q u e s  e s t  d e  
3 6 6 4 0 9  m i l l i o n s  $ U S .  P a r  c o n t r e ,  l e  r e v e n u  m o y e n  d e s  b a n q u e s  p o u r  J ' a n n é e  2 0 0 3  e s t  d e  
1 9 9 5 5 , 0 9  m i l l i o n s  $ U S  a v e c  u n e  d i s p e r s i o n  a u t o u r  d e  l a  m o y e n n e  d e  2 2 4 4 4 0 , 1 3  m i l l i o n s  
$ U S .  L e  m i n i m u m  e s t  d e  4 2 1 , 8  m i l l i o n s  $ U S  e t  l e  m a x i m u m  d e  2 9 8 9 5 6  m i l l i o n s  $ U S .  E n f i n ,  
p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 4 ,  l ' é t e n d u e  e s t  d e  3 7 0 1 5 5 , 3 2  m i l l i o n s  $ U S  q u i  e s t  t r è s  g r a n d .  L a  v a r i a b l e  
a f f i c h e  u n  m i n i m u m  d e  4 1 7 , 6 9  m i l l i o n s  $  U S  e t  u n  m a x i m u m  d e  3 7 0 5 7 3  m i l l i o n s  $  U S .  L e  
r e v e n u  m o y e n  d e s  b a n q u e s  e s t  d e  1 9 3 7 9 , 2 3  m i l l i o n s  $ U S  e t  u n e  d i s p e r s i o n  a u t o u r  d e  l a  
m o y e n n e  q u i  e s t  p a s s é e  d e  2 2 4 4 4 0 , 1 3  à  2 6 2 2 7 , 2 9  m i l l i o n s  $ U S .  
F r a n c e  
À  p a r t i r  d e  l a  d i s t r i b u t i o n  d e s  f r é q u e n c e s  e t  d e s  s t a t i s t i q u e s  a s s o c i é e s  à  c e t t e  v a r i a b l e ,  
n o u s  r e m a r q u o n s  q u e  l e  r e v e n u  m o y e n  d e s  b a n q u e s  f r a n ç a i s e s  p o u r  J ' a n n é e  2 0 0 0  e s t  d e  
1 1 3 9 9 , 2  m i l l i o n s  $ U S  a v e c  u n  é c a r t  t y p e  é l e v é  d e  7 3 3 4 , 1 5  m i l l i o n s  $ U S .  L e  n o m b r e  
m i n i m u m  d u  r e v e n u  o b s e r v é  e s t  d e  1 8 9 6  m i l l i o n s  $ U S  a l o r s  q u e  l e  m a x i m u m  s ' é l è v e  à  1 9 6 2 4  
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m i l l i o n s  $ U S  c e  q u i  p r é s e n t e  u n e  é t e n d u e  d e  1 7 7 2 8  m i l l i o n s $ U S  ( g r a n d e ) .  P o u r  l ' a n n é e  2 0 0 1 ,  
l e  r e v e n u  m o y e n  e s t  d e  1 2 4 5 1 , 4  m i l l i o n s  $ U S  a v e c  u n e  d i s p e r s i o n  d e  8 4 8 1 , 5 4  m i l l i o n s  $ U S  
a u t o u r  d e  l a  m o y e n n e  q u i  e s t  t r è s  é l e v é e .  L e  r e v e n u  m i n i m u m  d e s  b a n q u e s  e s t  d e  1 9 5 5  
m i l l i o n s  $ U S  a l o r s  q u e  l e  m a x i m u m  s ' é l è v e  à  1 9 6 2 4  m i l l i o n s  $ U S  c e  q u i  r e p r é s e n t e  u n e  
é t e n d u e  d e  2 0 9 1 6  m i  I l i o n s  $ U S .  P o u r  l ' a n n é e  2 0 0 2 ,  J e  r e v e n u  m o y e n  d e s  b a n q u e s  f r a n ç a i s e s  
a  d i m i n u é  d e  9 6 6 , 0 3  m i l l i o n s  $ U S ,  a u s s i ,  n o u s  a v o n s  o b s e r v é  u n e  d i m i n u t i o n  d e  l ' é c a r t  t y p e  
a u t o u r  d e  1 5 8 7 , 7 2  m i l l i o n s  $ U S .  L ' é t e n d u e  p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 2  e s t  é g a l  à  2 3 8 0 2 , 1 4  
m i l l i o n s $ U S ,  a v e c  u n  r e v e n u  m i n i m u m  o b s e r v é  d e  2 4 5 5  m i l l i o n s  $ U S  a l o r s  q u e  l e  m a x i m u m  
e s t  d e  2 2 5 6 8  m i l l i o n s  $ U S .  D u r a n t  l ' a n n é e  2 0 0 3  l e  r e v e n u  m o y e n  d e s  b a n q u e s  f r a n ç a i s e s  e s t  
p a s s é  d e  1 1 4 8 5 , 3 7  à  1 3 8 8 5 , 8 2  m i l l i o n s  $ U S  a v e c  u n e  d i s p e r s i o n  a u t o u r  d e  l a  m o y e n n e  d e  
9 3 3 5 , 6  m i l l i o n s  $ U S  ( é l e v é ) .  L ' é t e n d u e  e s t  r e s t é e  s t a b l e  a v e c  2 3 8 0 0  m i l l i o n s  $ U S .  E n f i n ,  
p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 4 ,  l e  r e v e n u  m o y e n  d e s  b a n q u e s  f r a n ç a i s e s  a  d i m i n u é  e n v i r o n  d e  1 9 0 0  
m i l l i o n s  $ U S  a v e c  u n e  d i s p e r s i o n  m e s u r é e  p a r  l ' é c a r t  t y p e  d e  8 0 1 1 , 3 6  m i l l i o n s  $ U S .  C e t t e  
v a r i a b l e  a f f i c h e  u n  m i n i m u m  d e  2 7 0 8  m i l l i o n s  $ U S  e t  u n  m a x i m u m  d e  1 8 8 2 3  m i l l i o n s  $ U S  
c e  q u i  p r é s e n t e  u n e  é t e n d u e  d e  1 6 1 1 5  m i l l i o n s  $ U S  q u i  e s t  é l e v é e .  
C a n a d a  
À  p a r t i r  d e  l a  d i s t r i b u t i o n  d e s  f r é q u e n c e s  e t  d e s  s t a t i s t i q u e s  a s s o c i é e s ,  n o u s  r e m a r q u o n s  
q u e  p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 0 ,  l e  r e v e n u  m o y e n  d e s  b a n q u e s  c a n a d i e n n e s  e s t  d e  1 0 1 0 2  m i l l i o n s  $ U S  
a v e c  u n e  d i s p e r s i o n  m e s u r é e  p a r  l ' é c a r t  t y p e  d e  7 1 5 1 , 2 5  m i l l i o n s  $ U S  q u i  e s t  é l e v é e .  C e t t e  
v a r i a b l e  a f f i c h e  u n  m i n i m u m  d e  9 1 1  m i l l i o n s  $ U S  e t  u n  m a x i m u m  d e  1 6 1 0 9  m i l l i o n s  $ U S  c e  
q u i  r e p r é s e n t e  u n e  é t e n d u e  d e  1 5 8 9 8  m i l l i o n s  q u i  e s t  t r è s  g r a n d e .  P o u r  l e s  a n n é e s  2 0 0 1 ,  2 0 0 2  
e t  2 0 0 3  J e  r e v e n u  m o y e n  d e s  b a n q u e s  c a n a d i e n n e s  a  d i m i n u é  p o u r  a t t e i n d r e  r e s p e c t i v e m e n t  
1 0 3 5 0 ,  8 3 4 6 , 2  e t  7 9 4 2 , 6  m i l l i o n s  $ U S  a v e c  u n e  d i s p e r s i o n  a u t o u r  d e  l a  m o y e n n e  d e  l ' o r d r e  
d e  7 6 4 7 , 5  ;  6 4 1 2 , 9 6  e t  6 0 1 0 , 9  m i l l i o n s  $ U S .  P o u r  l ' é t e n d u e  s u r  l e s  t r o i s  a n n é e s  s u i v a n t e s  
2 0 0 1 , 2 0 0 2  e t  2 0 0 3 ,  e n  c e  q u i  c o n c e r n e  l a  p r e m i è r e  a n n é e ,  l ' é t e n d u e  e s t  d e  1 6 2 2 8  m i l l i o n s  
$ U S  a v e c  u n  m i n i m u m  d e  1 0 7 9  m i l l i o n s  $ U S  e t  u n  m a x i m u m  d e  1 7 3 0 7  m i l l i o n s  $ U S ,  a i n s i  
p o u r  l e s  d e u x  a u t r e s  a n n é e s  J ' é t e n d u  e s t  a u t o u r  d e  1 3 7 0 0  m i l l i o n s  $ U S .  E n f i n  p o u r  l ' a n n é e  
2 0 0 4 ,  l e  r e v e n u  m o y e n  d e s  b a n q u e s  c a n a d i e n n e s  a  d i m i n u é  d e  3 4 8  m i l l i o n s  $ U S  p o u r  
a t t e i n d r e  7 5 9 4 , 6  m i l l i o n s  $ U S ,  m ê m e  c h o s e  p o u r  l ' é c a r t  t y p e  q u i  a  d i m i n u é  p o u r  a t t e i n d r e  
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5 7 4 3 , 9 5  m i l l i o n s  $ U S .  C e t t e  v a r i a b l e  a f f i c h e  u n  m i n i m u m  d e 7 5 8  m i l l i o n s  $ U S  e t  u n  
m a x i m u m  d e  1 3 7 7 6  m i l l i o n s  $ U S  c e  q u i  p r é s e n t e  u n e  é t e n d u e  d e  1 3 0 1 8  m i l l i o n s  $ U S  q u i  e s t  
t r è s  g r a n d e .  
U S A  
À  p a r t i r  d e  l a  d i s t r i b u t i o n  d e s  f r é q u e n c e s  p r é s e n t é e  p o u r  c e t t e  v a r i a b l e  a i n s i  q u e  l e s  
s t a t i s t i q u e s  q u i  y  s o n t  a s s o c i é e s  n o u s  r e m a r q u o n s  q u e ,  p o u r  n o t r e  é c h a n t i l l o n ,  l e  r e v e n u  
m o y e n  d e s  b a n q u e s  a m é r i c a i n e s  e s t  1 2 1 3 0 0 , 3 7  m i l l i o n s  $ U S  a v e c  u n e  d i s p e r s i o n  a u t o u r  d e  l a  
m o y e n n e  d e  p l u s  d e  1 9 0 5 6 4 , 6 9  m i l l i o n s  $ U S  q u i  e s t  t r è s  é l e v é e .  L e  m i n i m u m  o b s e r v é  e s t  d e  
3 9 4 7 8 , 1  m i l l i o n s  $ U S  a l o r s  q u e  l e  m a x i m u m  e s t  d e  4 6 1 2 3 2  m i l l i o n s  $ U S  c e  q u i  r e p r é s e n t e  
u n e  é t e n d u e  d e  4 2 7  5 3 9  m i l l i o n s  $ U S .  E l l e  e s t  é g a l e m e n t  t r è s  é l e v é e .  D u r a n t  l ' a n n é e  2 0 0 1 ,  l e  
r e v e n u  m o y e n  d e s  b a n q u e s  a m é r i c a i n e s  a  d i m i n u é  p o u r  a t t e i n d r e  1 0 3  6 4 0 , 9 7  m i l l i o n s  $ U S ,  
a u s s i  J ' é c a r t  t y p e  a  d i m i n u é  p o u r  a t t e i n d r e  1 4 9 2 1 3 , 7 6  m i l l i o n s  $ U S .  L ' é t e n d u e  a  d i m i n u é  
p o u r  a t t e i n d r e  3 5 4 4 5 0  m i l l i o n s  $ U S ,  a v e c  u n  m i n i m u m  d e  1 4 1 2 8  m i l l i o n s  $ U S  e t  u n  
m a x i m u m  d e  3 6 8 5 7 8  m i l l i o n s  $ U S .  L ' a n n é e  2 0 0 2 ,  l e  r e v e n u  m o y e n  d e s  b a n q u e s  a m é r i c a i n e s  
e s t  r e s t é  p r e s q u e  s t a b l e ,  t a n d i s  q u e ,  l ' é c a r t  t y p e  a  e u  u n e  l é g è r e  d i m i n u t i o n  p o u r  a t t e i n d r e  
1 4 7 7 8 6 , 6 2  m i l l i o n s  $ U S .  L ' é t e n d u e  p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 2  e s t  é g a l  à  3 5 6 2 8 1  m i l l i o n s  $ U S ,  a v e c  
u n  m i n i m u m  d e  1 0 1 2 8  m i l l i o n s  $ U S  e t  u n  m a x i m u m  e s t  d e  3 6 6 4 0 9  m i l l i o n s  $ U S .  P o u r  
l ' a n n é e  2 0 0 3 ,  l e  r e v e n u  m o y e n  d e s  b a n q u e s  a m é r i c a i n e s  a  d i m i n u é  d e  1 0  m i l l i o n s  $ U S ,  a i n s i  
q u e  l ' é c a r t  t y p e  q u i  a  d i m i n u é  d e  3 0  m i l l i o n s  $ U S .  L ' é t e n d u  p o u r  2 0 0 3  e s t  d e  l ' o r d r e  d e  
2 8 6 4 7 5  m i l l i o n s  $ U S  a v e c  u n  m i n i m u m  o b s e r v é  d e  1 2 4 8 1  m i l l i o n s  $ U S  a l o r s  q u e  l e  
m a x i m u m  e s t  d e  2 9 8  9 5 6  m i l l i o n s  $ U S .  N o u s  r e m a r q u o n s  q u e ,  p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 4 ,  l ' é t e n d u e  
e s t  p a s s é e  d e 2 9 8  9 5 6  à  3 4 4 4 3 9  m i l l i o n s  $ U S .  L a  v a r i a b l e  a f f i c h e  u n  m i n i m u m  d e  1 6 1 3 4  
m i l l i o n s $ U S  e t  u n  m a x i m u m  d e  3 7 0 5 7 3  m i l l i o n s  $ U S .  L e  r e v e n u  m o y e n  d e s  b a n q u e s  
a m é r i c a i n e s  e s t  1 1 5 0 1 3 , 2 3  m i l l i o n s  $ U S  e t  u n e  d i s p e r s i o n  a u t o u r  d e  l a  m o y e n n e  q u i  e s t  
p a s s é e  d e  1 1 6 2 1 7 , 0 9  à  1 4 5 2 1 9 , 6 5 5  m i l l i o n s  $ U S .  
A l l e m a g n e  
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L ' a n a l y s e  d e  l a  f r é q u e n c e  p o u r  l a  v a r i a b l e  r e v e n u s  d e s  b a n q u e s  e n  A l l e m a g n e  n o u s  
p e r m e t  d a n s  u n  p r e m i e r  t e m p s  d e  s ' a s s u r e r  q u e  t o u t e s  l e s  v a l e u r s  d e  l a  v a r i a b l e  o n t  é t é  
d û m e n t  r e m p l i e s ,  c ' e s t - à - d i r e  q u ' i l  n ' e x i s t e  a u c u n e  e r r e u r  l o r s  d e  l ' e n r e g i s t r e m e n t  d e s  
d o n n é e s  ( M i s s i n g  =  0 ) .  E n s u i t e ,  n o u s  r e m a r q u o n s  q u e ,  p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 0 ,  l e  r e v e n u  m o y e n  
d e s  b a n q u e s  a l l e m a n d e s  e s t  3 0 8 7 3 , 8 6  m i l l i o n s  $ U S  a v e c  u n e  d i s p e r s i o n  m e s u r é e  p a r  l ' é c a r t  
t y p e  d e  3 2 3 6 7 , 5 3  m i l l i o n s  $ U S .  L e  m i n i m u m  o b s e r v é  p o u r  c e t t e  v a r i a b l e  e s t  d e  2 4 3 2 , 0 5  
m i l l i o n s  $ U S  a l o r s  q u e  l e  m a x i m u m  s ' é l è v e  à  7 0 6 9 0 , 4  m i l l i o n s  $ U S  c e  q u i  r e p r é s e n t e  u n e  
é t e n d u e  d e  6 8 2 5 7 , 9  m i l l i o n s  $ U S  ( é l e v é e ) .  P o u r  l ' a n n é e  2 0 0 1 ,  i l  a  e u  u n e  l é g è r e  
a u g m e n t a t i o n  a v e c  u n  r e v e n u  m o y e n  d e  3 2 7 0 9 , 5 2  m i l l i o n s  $ U S  e t  u n  é c a r t  t y p e  d e  3 2 3 9 6 ,  2 7  
m i l l i o n s $ U S .  L ' é t e n d u e  e s t  p a s s é  d e  6 8 2 5 7 , 9  à  6 8 1 9 8  m i l l i o n s  $ U S ,  l a  v a r i a b l e  a f f i c h e  u n  
m i n i m u m  d e  2 5 2 3  m i l l i o n s  $ U S  e t  u n  m a x i m u m  d e  7 0 7 2 1  m i l l i o n s  $ U S .  D u r a n t  l ' a n n é e  
2 0 0 2 ,  l e  r e v e n u  m o y e n  a  a u g m e n t é  p o u r  a t t e i n d r e  4 4 0 2 8 , 4 8  m i l l i o n s  $ U S ,  a u s s i ,  l ' é c a r t  t y p e  a  
a u g m e n t é  e n v i r o n  d e  4  m i l l i o n s  $ U S .  L e  m i n i m u m  o b s e r v é  e s t  d e  2 2 1 9 , l m i l l i o n s $ U S  a l o r s  
q u e  l e  m a x i m u m  e s t  d e  5 6 0 8 1  m i l l i o n s  $ U S  c e  q u i  p r é s e n t e  u n e  é t e n d u e  d e  5 3 8 6 1 , 9  m i l l i o n s  
$ U S .  D u r a n t  l ' a n n é e  2 0 0 3 ,  l e  r e v e n u  m o y e n  d e s  b a n q u e s  a l l e m a n d e s  e s t  p a s s é  d e  4 4 0 2 8 , 4 8  à  
3 9 9 5 6 , 2 8  m i l l i o n s $ U S  a v e c  u n e  d i m i n u t i o n  d e  l ' é c a r t  t y p e  d e  7 1 2 0  m i l l i o n s $ U S .  E n f i n ,  p o u r  
l ' a n n é e  2 0 0 4  l e  r e v e n u  m o y e n  a  d i m i n u é  p o u r  a t t e i n d r e  3 3 4 8 8 , 3 7  m i l l i o n s  $ U S  a v e c  u n e  
d i s p e r s i o n  m e s u r é e  p a r  l ' é c a r t  t y p e  d e  3 7 4 7 2 , 4 9  m i l l i o n s  $ U S .  C e t t e  v a r i a b l e  a f f i c h e  u n  
m i n i m u m  d e  1 6 8 1  m i l l i o n s  $ U S  e t  u n  m a x i m u m  d e  9 1 1 7 1  m i l l i o n s  $ U S  c e  q u i  r e p r é s e n t e  
u n e  é t e n d u e  d e  8 9 4 9 0  m i l l i o n s  $ U S .  
J a p o n  
À  p a r t i r  d e  l a  d i s t r i b u t i o n  d e s  f r é q u e n c e s  e t  d e s  s t a t i s t i q u e s  a s s o c i é e s ,  n o u s  r e m a r q u o n s  
q u e  p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 0 ,  l e  r e v e n u  m o y e n  d e s  b a n q u e s  j a p o n a i s e s  e s t  7 0 1 0 , 9 5  m i l l i o n s  $ U S  
a v e c  u n e  d i s p e r s i o n  m e s u r é e  p a r  l ' é c a r t  t y p e  d e  1 2 0 3 0 , 8 5 m i l l i o n s  $ U S .  N o u s  r e m a r q u o n s ,  
q u e  l e  m i n i m u m  o b s e r v é  e s t  3 4 2  m i l l i o n s  $ U S  e t  q u e  l e  m a x i m u m  s ' é l è v e  à  2 8 3 5 8 , 7 6  
m i l l i o n s  $ U S ,  c e  q u i  p r é s e n t e  u n e  é t e n d u e  d e  2 8 0 1 6 , 7 6  m i l l i o n s  $ U S .  D u r a n t  l ' a n n é e  2 0 0 1 ,  l e  
r e v e n u  m o y e n  d e s  b a n q u e s  j a p o n a i s e s  a  d i m i n u é  d e  5 7 4 , 4 1  m i l l i o n s  $ U S ,  a u s s i  l ' é c a r t  t y p e  a  
d i m i n u é  d e  9 5 9 , 9 8  m i l l i o n s  $ U S .  L e  m i n i m u m  o b s e r v é  e s t  d e  3 2 1 , 1 8  m i l l i o n s  $ U S  a l o r s  q u e  
l e  m a x i m u m  e s t  d e  2 6 0 9 5 , 5 2  m i l l i o n s  $ U S  c e  q u i  r e p r é s e n t e  u n e  é t e n d u e  d e  2 5 7 7 4 , 3 3  
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m i l l i o n s  $ U S .  P o u r  l ' a n n é e  2 0 0 2 ,  i l  a  e u  u n e  d i m i n u t i o n  a v e c  u n  r e v e n u  m o y e n  d e s  b a n q u e s  
j a p o n a i s e s  d e  5 6 6 3 , 1 8  m i l l i o n s  $ U S  e t  u n  é c a r t  t y p e  d e  9 1 1 0 , 4 2  m i l l i o n s  $ U S .  L ' é t e n d u e  e s t  
p a s s é  d e  2 5 7 7 4 , 3 3  m i l l i o n s  $ U S  à  2 1 4 0 7 , 0 8  m i l l i o n s  $ U S .  T a n d i s  q u e  p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 3 ,  l e  
r e v e n u  m o y e n  d e s  b a n q u e s  j a p o n a i s e s  a  a u g m e n t é  p o u r  a t t e i n d r e  5 7 1 7 , 7 4  m i l l i o n s  $ U S  a v e c  
u n e  d i m i n u t i o n  d e  l a  d i s p e r s i o n  a u t o u r  d e  l a  m o y e n n e  é g a l e  à  2 7 3  m i l l i o n s  $ U S .  L ' é t e n d u e  
p o u r  2 0 0 3  e s t  d e  2 0 8 7 1 , 1 2 m i l l i o n s  $ U S .  E n f i n ,  p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 4 ,  l e  r e v e n u  m o y e n  d e s  
b a n q u e s  j a p o n a i s e s  e s t  d e  5 1 0 0 , 1 8  m i l l i o n s  $ U S  a v e c  u n  é c a r t  t y p e  d e  7 4 5 5 , 5 1  m i l l i o n s  $ U S .  
C e t t e  v a r i a b l e  a f f i c h e  u n  m i n i m u m  d e  4 1 7 , 6 9  m i l l i o n s  $ U S  e t  u n  m a x i m u m  d e  1 8 1 6 1 , 4 2  
m i l l i o n s  $ U S  c e  q u i  r e p r é s e n t e  u n e  é t e n d u e  d e  1 7 7 4 3 ,  7 3  m i l l i o n s  $ U S  q u i  e s t  t r è s  é l e v é e .  
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4 . 1 . 4 .  L e  p o u r c e n t a g e  d e s  a c t i o n s  d é t e n u e s  p a r  l e s  d e u x  g r a n d s  a c t i o n n a i r e s  
T a b l e a u  4 . 4  L e  p o u r c e n t a g e  d e s  a c t i o n s  d é t e n u e s  p a r  l e s  d e u x  g r a n d s  a c t i o n n a i r e s  
P A A  =  L e  p o u r c e n t a g e  d e s  a c t i o n s  d é t e n u e s  p a r  l e s  d e u x  g r a n d s  a c t i o n n a i r e s  
V a r i a b l e  S t a t i s t i q u e s  
F r a n c e  C a n a d a  
U S A  
A l l e m a g n e  J a p o n  T o t a l  d e s  
d e s c r i p t i v e s  
b a n q u e s  
M o y e n n e  5 8 , 4 8  1 , 5 9 2  
2 5 , 8 8  7 5 , 2 1  
2 8 , 4 6  
3 7 , 9 2  
É c a r t - t y p e  
3 5 , 3 1  0 , 4 9  
6 , 0 1  
2 2 , 2 6  4 0 , 1 2  
2 9 , 0 1  
2 0 0 0  
M i n  1 0 , 8  0 , 8  1 8  3 9 , 4  
8 , 2 6  0 , 8  
M a x  9 5 , 4  
2  
3 4  9 3 , 9  1 0 O  1 0 O  
M o y e n n e  4 7 , 5 8  
1 , 3 9 8  
2 4 , 9 3  7 5 , 0 3  
2 8 , 5 2  
3 8  
2 0 0 1  
É c a r t - t y p e  3 5 , 6 1  0 , 3 8  
4 , 2 6  
2 2 , 3 0  4 0 , 0 7  
2 3 , 9 8  
M i n  
1 0 , 6  0 , 8 9  1 7 , 6 6  3 9 , 5  7 , 9 3 0 0  0 , 8 9  
M a x  
8 4 , 1 3  1 , 8  
2 8  9 3 , 9  1 0 O  
M o y e n n e  4 6 , 2 6  1 , 7 4 8  2 5 , 4 8  7 5 , 0 6  2 8 , 5 3  3 5 , 4  
P A A  
2 0 0 2  
É c a r t - t y p e  3 4 , 3 2  0 , 7 8  
5 , 0 7  
2 2 , 1 6  4 0 , 0 9  2 7 , 2 4  
M i n  
1 0 , 5  0 , 7  1 8 , 4 3  3 9 , 4  
7 , 4 3  
0 , 7  
M a x  8 1 , 6  
2 , 9  
3 2  9 3 , 9  1 0 O  1 0 O  
M o y e n n e  5 3 , 9 1  
1 , 6 4  
2 5 , 1 6  7 4 , 7 6  
2 8 , 4 6  
2 8 , 1 7  
2 0 0 3  
É c a r t - t y p e  4 0 , 2 2  0 , 4 1  
4 , 6 8  
2 2 , 6 0  4 0 , 1 1  3 6 , 8 7  
M i n  1 0 , 9  
0 , 9 2  
1 9 , 2  3 8 , 4  
7 , 8 3  
0 , 9 2  
M a x  9 8 , 1  1 , 9  3 1  9 3 , 9  1 0 O  1 0 O  
M o y e n n e  5 4 , 4  l , 5 2  2 6  7 5 , 2 2  2 9 , 3 0  3 7 , 2 8  
2 0 0 4  
É c a r t - t y p e  4 0 , 6 5  
0 , 3 3  
4 , 3  2 2 , 4 1  3 9 , 6 2  2 8 , 2 9  
M i n  
1 0 , 7  1 , 1  
2 0  3 8 , 9  
9 , 9 3  1 , 1  
M a x  9 4 , 8 2  
1 , 9  
3 ]  
9 3 , 9  1 0 O  1 0 O  
L ' e x a m e n  d u  t a b l e a u  4 . 4  n o u s  d o n n e  d e s  i n f o r m a t i o n s  s u r  l e  p o u r c e n t a g e  d e s  a c t i o n s  
d é t e n u e s  p a r  l e s  d e u x  g r a n d s  a c t i o n n a i r e s  d a n s  l e s  c i n q  p a y s  p o u r  l e s  c i n q  a n n é e s .  
À  p a r t i r  d e  l a  d i s t r i b u t i o n  d e s  f r é q u e n c e s  e t  d e s  s t a t i s t i q u e s  a s s o c i é e s ,  n o u s  r e m a r q u o n s  
q u e  p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 0 ,  l a  m o y e n n e  d u  p o u r c e n t a g e  d e s  a c t i o n s  d é t e n u e s  p a r  l e s  d e u x  g r a n d s  
a c t i o n n a i r e s  p o u r  [ ' e n s e m b l e  d e s  b a n q u e s  e s t  d e  3 7 , 9 2 % .  C e t t e  p r e m i è r e  d e s c r i p t i o n  d e  
l ' é c h a n t i l l o n  m o n t r e  q u e  l a  s t r u c t u r e  d e  l a  p r o p r i é t é  d e s  b a n q u e s  à  t r a v e r s  l e s  c i n q  p a y s  e s t  
t r è s  c o n c e n t r é e ,  a v e c  u n e  d i s p e r s i o n  m e s u r é e  p a r  j ' é c a r t  t y p e  d e  3 5 , 5 8  %  q u i  e s t  é l e v é e .  C e t t e  
v a r i a b l e  a f f i c h e  u n  m i n i m u m  d e  0 , 8 %  e t  u n  m a x i m u m  d e  1 0 0 %  d e s  a c t i o n s  d é t e n u e s  p a r  l e s  
d e u x  g r a n d s  a c t i o n n a i r e s ,  c e  q u i  p r é s e n t e  u n e  é t e n d u e  d e  9 9 , 2 %  q u i  e s t  t r è s  g r a n d e .  P o u r  l e s  4  
a n n é e s  s u i v a n t e s  i l  n '  y  a  p a s  d e  c h a n g e m e n t s  i m p o r t a n t s ,  a v e c  u n e  m o y e n n e  d u  p o u r c e n t a g e  
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d e s  a c t i o n s  d é t e n u e s  p a r  l e s  d e u x  g r a n d s  a c t i o n n a i r e s  q u i  e s t  r e s t é e  p r e s q u e  s t a b l e  q u i  e s t  
r e s p e c t i v e m e n t  d e  l ' o r d r e  d e  3 5 , 4 9 % ,  3 5 , 4 1  % , 3 6 , 7 9 %  e t  3 7 , 2 9 % .  I d e n t i q u e  p o u r  l ' é c a r t  t y p e  
s u r  c e s  q u a t r e  a n n é e s  a v e c  d e s  v a l e u r s  q u i  s o n t  r e s p e c t i v e m e n t  d e  l ' o r d r e  d e  3 4 , 5 9 % ,  3 4 , 1 9 % ,  
3 5 , 8 9 %  e t  3 5 , 9 3 % .  D a n s  l e  m ê m e  s e n s  d e  l a  m o y e n n e  e t  l ' é c a r t  t y p e ,  l ' é t e n d u e  e s t  r e s t é e  
p r e s q u e  s t a b l e  s u r  l e s  a n n é e s  2 0 0 1 ,  2 0 0 2 ,  2 0 0 3  e t  2 0 0 4  a v e c  d e s  v a l e u r s  q u i  s o n t  
r e s p e c t i v e m e n t  d e  9 9 ,  I l  % , 9 9 , 3 % , 9 9 , 0 8  e t  9 8 , 9 % .  
E n s u i t e ,  p o u r  l ' a n a l y s e  d e  l a  m é d i a n e  d e  l a  v a r i a b l e ,  l e  p o u r c e n t a g e  d e s  a c t i o n s  d é t e n u e s  
p a r  l e s  d e u x  g r a n d s  a c t i o n n a i r e s  n o u s  p e r m e t  d e  d é t e r m i n e r  l a  v a l e u r  d e  l a  v a r i a b l e  q u i  d i v i s e  
l ' é c h a n t i l l o n  e n  2 .  D a n s  n o t r e  c a s ,  p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 0 ,  c e t t e  v a l e u r  e s t  d e  l ' o r d r e  d e  2 5 % .  C e  
q u i  s i g n i f i e  d o n c  q u e  5 0 %  d e s  b a n q u e s  d e  n o t r e  é c h a n t i l l o n  s o n t  d é t e n u e s  p a r  p l u s  d e  2 5 %  
p a r  l e s  d e u x  g r a n d s  a c t i o n n a i r e s .  D e  m ê m e  5 0 %  d e s  b a n q u e s  d e  n o t r e  é c h a n t i l l o n  s o n t  
d é t e n u e s  p a r  m o i n s  d e  2 5 %  p a r  l e s  d e u x  g r a n d s  a c t i o n n a i r e s .  N o u s  r e m a r q u o n s  q u e ,  p o u r  l e s  
4  a n n é e s  s u i v a n t e s  l a  m é d i a n e  e s t  r e s t é e  p r e s q u e  s t a b l e ,  a v e c  u n e  m é d i a n e  d e  2 5 %  p o u r  
J ' a n n é e  2 0 0 1 ,  t a n d i s  q u ' i l  y  a  e u  u n e  l é g è r e  d i m i n u t i o n  p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 2  a v e c  u n e  m é d i a n e  
d e  J ' o r d r e  d e  2 3 % .  M ê m e  c h o s e  p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 3  a v e c  u n e  m é d i a n e  d e  2 3 % .  P a r  c o n t r e ,  
p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 4 ,  i l  y  a  e u  u n e  l é g è r e  a u g m e n t a t i o n  d e  s a  v a l e u r  p o u r  a t t e i n d r e  2 4 % .  
F r a n c e  
E n  F r a n c e  o n  o b t i e n t  u n e  s t r u c t u r e  d e  p r o p r i é t é  t r è s  c o n c e n t r é e .  E n  e f f e t ,  à  p a r t i r  d e  J a  
d i s t r i b u t i o n  d e s  f r é q u e n c e s  p r é s e n t é e s  p o u r  c e t t e  v a r i a b l e  a i n s i  q u e  d e s  s t a t i s t i q u e s  q u i  y  s o n t  
a s s o c i é e s ,  n o u s  r e m a r q u o n s ,  q u e  p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 0 ,  l a  m o y e n n e  d u  p o u r c e n t a g e  d e s  a c t i o n s  
d é t e n u e s  p a r  l e s  d e u x  g r a n d s  a c t i o n n a i r e s  d a n s  l e s  b a n q u e s  f r a n ç a i s e s  e s t  d e  5 8 , 4 8 % ,  a v e c  
u n e  d i s p e r s i o n  a u t o u r  d e  l a  m o y e n n e  d e  p l u s  d e  3 5 %  q u i  e s t  t r è s  é l e v é e .  L e  m i n i m u m  
o b s e r v é  p o u r  l e s  b a n q u e s  f r a n ç a i s e s  e s t  d e  1 0 , 8 % ,  a l o r s  q u e  l e  m a x i m u m  e s t  d e  9 5 , 4 % ,  c e  q u i  
r e p r é s e n t e  u n e  é t e n d u e  d e  8 4 , 8 % .  E l l e  e s t  é g a l e m e n t  t r è s  é l e v é e .  D u r a n t  l ' a n n é e  2 0 0 1 ,  l a  
m o y e n n e  d u  p o u r c e n t a g e  d e s  a c t i o n s  d é t e n u e s  p a r  l e s  d e u x  g r a n d s  a c t i o n n a i r e s  a  d i m i n u é  d e  
1 8 % ,  a v e c  l e  m ê m e  é c a r t  t y p e .  L ' é t e n d u e  a  d i m i n u é  p o u r  a t t e i n d r e  7 5 , 5 % ,  a v e c  u n  m i n i m u m  
d e  1 0 , 6 %  e t  u n  m a x i m u m  d e  8 4 , 1 3 % .  L ' a n n é e  2 0 0 2 ,  l a  m o y e n n e  d u  p o u r c e n t a g e  d e s  a c t i o n s  
d é t e n u e s  p a r  l e s  d e u x  g r a n d s  a c t i o n n a i r e s  a  d i m i n u é  p o u r  a t t e i n d r e  4 6 , 2 6 % ,  t a n d i s  q u e ,  p o u r  
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l ' é c a r t  t y p e  e s t  r e s t é  p r e s q u e  s t a b l e  a v e c  u n e  v a l e u r  d e  3 4 , 3 2 % .  L ' é t e n d u e  p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 2  
e s t  é g a l  à  7 1 , 1  % ,  a v e c  u n  m i n i m u m  d e  1 0 , 5 % ,  a l o r s  q u e ,  l e  m a x i m u m  e s t  d e  8 1 , 6 % .  P o u r  
l ' a n n é e  2 0 0 3 ,  l a  m o y e n n e  d u  p o u r c e n t a g e  d e s  a c t i o n s  d é t e n u e s  p a r  l e s  d e u x  g r a n d s  
a c t i o n n a i r e s  d a n s  l e s  b a n q u e s  f r a n ç a i s e s  a  a u g m e n t é  p o u r  a t t e i n d r e  5 3 , 9 1  % ,  m ê m e  c h o s e  p o u r  
l ' é c a r t  t y p e  q u i  a  a u g m e n t é  p o u r  a t t e i n d r e  4 0 , 2 2 % .  L ' é t e n d u e  p o u r  2 0 0 3 ,  e s t  d e  J ' o r d r e  d e  
8 7 , 2 % ,  a v e c  u n  m i n i m u m  o b s e r v é  d e  1 0 , 9 %  a l o r s  q u e  l e  m a x i m u m  e s t  d e  9 8 , 1 % .  N o u s  
r e m a r q u o n s  q u e  p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 4 ,  l ' é t e n d u e  e s t  p a s s é e  d e  8 7 , 2 %  à  8 4 , 4 % ,  l a  v a r i a b l e  
a f f i c h e  u n  m i n i m u m  d e  1 0 , 7 %  e t  u n  m a x i m u m  d e  9 4 , 8 2 % .  L a  m o y e n n e  d u  p o u r c e n t a g e  d e s  
a c t i o n s  d é t e n u e s  p a r  l e s  d e u x  g r a n d s  a c t i o n n a i r e s  d a n s  l e s  b a n q u e s  f r a n ç a i s e s  p o u r  2 0 0 4  e s t  
5 4 , 4 %  e t  u n e  d i s p e r s i o n  a u t o u r  d e  l a  m o y e n n e  q u i  e s t  r e s t é e  p r e s q u e  s t a b l e  a v e c  4 0 , 6 5 % .  
C a n a d a  
A u  c a n a d a ,  o n  o b t i e n t  u n e  s t r u c t u r e  d e  p r o p r i é t é  t r è s  d i s p e r s é e ,  à  p a r t i r  d e  l a  d i s t r i b u t i o n  
d e s  f r é q u e n c e s  e t  d e s  s t a t i s t i q u e s  q u i  y  a s s o c i é e s ,  n o u s  r e m a r q u o n s  q u e  p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 0 ,  l a  
m o y e n n e  d u  p o u r c e n t a g e  d e s  a c t i o n s  d é t e n u e s  p a r  l e s  d e u x  g r a n d s  a c t i o n n a i r e s  d a n s  l e s  
b a n q u e s  c a n a d i e n n e s  e s t  1 , 5 9 %  a v e c  u n e  d i s p e r s i o n  m e s u r é e  p a r  l ' é c a r t  t y p e  d e  0 , 4 9 % .  L e  
m i n i m u m  o b s e r v é  e s t  d e  0 , 8 %  a l o r s  q u e  l e  m a x i m u m  s ' é l è v e  à  1 , 9 % .  P o u r  l ' a n n é e  2 0 0 1 ,  i l  Y  
a  e u  u n e  l é g è r e  d i m i n u t i o n  a v e c  u n e  m o y e n n e  d u  p o u r c e n t a g e  d e s  a c t i o n s  d é t e n u e s  p a r  l e s  
d e u x  g r a n d s  a c t i o n n a i r e s  q u i  e s t  d e  1 , 3 9 %  e t  u n  é c a r t  t y p e  d e  0 , 3 8 % .  l ' é t e n d u e  e s t  p a s s é  d e  
l , l à  0 , 9 1 .  L a  v a r i a b l e  a f f i c h e  u n  m i n i m u m  d e  0 , 8 9 %  d e s  a c t i o n s  d é t e n u e s  p a r  l e s  d e u x  
g r a n d s  a c t i o n n a i r e s  e t  u n  m a x i m u m  d e  1 , 8 % .  D u r a n t  l ' a n n é e  2 0 0 2 ,  l a  m o y e n n e  d u  
p o u r c e n t a g e  d e s  a c t i o n s  d é t e n u e s  p a r  l e s  d e u x  g r a n d s  a c t i o n n a i r e s  a  a u g m e n t é  p o u r  a t t e i n d r e  
1 , 7 4 % ,  t a n d i s  q u e  l ' é c a r t  t y p e  a  a u g m e n t é  d e  0 , 4 % .  L e  m i n i m u m  o b s e r v é  p o u r  c e t t e  v a r i a b l e  
e s t  d e  0 , 7  %  a l o r s  q u e  l e  m a x i m u m  e s t  d e v e n u  2 , 9 %  c e  q u i  r e p r é s e n t e  u n e  é t e n d u e  d e  2 , 2 .  
P o u r  l ' a n n é e  2 0 0 3 ,  l a  m o y e n n e  d u  p o u r c e n t a g e  d e s  a c t i o n s  d é t e n u e s  p a r  l e s  d e u x  g r a n d s  
a c t i o n n a i r e s  d a n s  l e s  b a n q u e s  f r a n ç a i s e s  a  d i m i n u é  p o u r  a t t e i n d r e  1 , 6 4 % ,  m ê m e  c h o s e  p o u r  
l ' é c a r t  t y p e  q u i  a  d i m i n u é  p o u r  a t t e i n d r e  0 , 4 1 % .  L ' é t e n d u e  p o u r  2 0 0 3  e s t  d e  J ' o r d r e  d e  0 , 9 8 %  
a v e c  u n  m i n i m u m  o b s e r v é  d e  0 , 9 2 %  a l o r s  q u e  l e  m a x i m u m  e s t  d e  1 , 9 % .  E n f i n ,  n o u s  
r e m a r q u o n s ,  q u e  p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 4 ,  l a  m o y e n n e  d u  p o u r c e n t a g e  d e s  a c t i o n s  d é t e n u e s  p a r  l e s  
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d e u x  g r a n d s  a c t i o n n a i r e s  e s t  d e  1 , 5 2  %  a v e c  u n  é c a r t  t y p e  d e  0 , 3 3 % .  L a  v a r i a b l e  a f f i c h e  u n  
m i n i m u m  d e  1 , 1  %  e t  u n  m a x i m u m  d e  1 , 9 % .  
U S A  
A u x  É t a t s  U n i s ,  o n  o b t i e n t  u n e  s t r u c t u r e  d e  p r o p r i é t é  c o n c e n t r é e .  À  p a r t i r  d e  l a  
d i s t r i b u t i o n  d e s  f r é q u e n c e s  e t  d e s  s t a t i s t i q u e s  q u i  y  s o n t  a s s o c i é e s ,  n o u s  r e m a r q u o n s  q u e  p o u r  
l ' a n n é e  2 0 0 0 ,  l a  m o y e n n e  d u  p o u r c e n t a g e  d e s  a c t i o n s  d é t e n u e s  p a r  l e s  d e u x  g r a n d s  
a c t i o n n a i r e s  d a n s  l e s  b a n q u e s  a m é r i c a i n e s  e s t  d e  2 5 , 8 8 %  a v e c  u n e  d i s p e r s i o n  m e s u r é e  p a r  
l ' é c a r t  t y p e  d e  6 , 0 1  % .  C e t t e  v a r i a b l e  a f f i c h e  u n  m i n i m u m  d e  1 8 %  e t  u n  m a x i m u m  d e  3 4 %  c e  
q u i  r e p r é s e n t e  u n e  é t e n d u e  d e  1 6  q u i  e s t  é l e v é e .  P o u r  J ' a n n é e  2 0 0 1 ,  l a  m o y e n n e  d u  
p o u r c e n t a g e  d e s  a c t i o n s  d é t e n u e s  p a r  l e s  d e u x  g r a n d s  a c t i o n n a i r e s  d a n s  l e s  b a n q u e s  
a m é r i c a i n e s  e s t  r e s t é e  p r e s q u e  s t a b l e  a v e c  u n e  d i s p e r s i o n  d e  4 , 2 6 %  a u t o u r  d e  l a  m o y e n n e .  L e  
m i n i m u m  o b s e r v é  p o u r  l e s  b a n q u e s  a m é r i c a i n e s  e s t  d e  1 7 , 6 6 %  a l o r s  q u e  l e  m a x i m u m  s ' é l è v e  
à  2 8 %  c e  q u i  r e p r é s e n t e  u n e  é t e n d u e  d e  7 , 3 4 % .  C o n c e r n a n t  l e s  a n n é e s  2 0 0 2  e t  2 0 0 3 ,  l a  
m o y e n n e  d u  p o u r c e n t a g e  d e s  a c t i o n s  d é t e n u e s  p a r  l e s  d e u x  g r a n d s  a c t i o n n a i r e s  e s t  a u t o u r  d e  
2 5 % ,  a i n s i ,  l ' é c a r t  t y p e  e s t  a u t o u r  d e  4 , 8 % .  N o u s  r e m a r q u o n s  q u e  l ' é t e n d u e  e s t  r e s t é e  s t a b l e  
a u  1 1 , 7 % .  E n f i n ,  p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 4 ,  l a  m o y e n n e  d u  p o u r c e n t a g e  d e s  a c t i o n s  d é t e n u e s  p a r  l e s  
d e u x  g r a n d s  a c t i o n n a i r e s  a  a u g m e n t é  p o u r  a t t e i n d r e  2 6 % ,  a v e c  u n e  d i s p e r s i o n  a u t o u r  d e  l a  
m o y e n n e  d e  4 , 3 % .  C e t t e  v a r i a b l e  a f f i c h e  u n  m i n i m u m  d e  2 0 %  e t  u n  m a x i m u m  d e  3 1  %  d e s  
a c t i o n s  d é t e n u e s  p a r  l e s  d e u x  g r a n d s  a c t i o n n a i r e s ,  c e  q u i  r e p r é s e n t e  u n e  é t e n d u e  d e  1 1  q u i  e s t  
m o y e n n e .  
A l l e m a g n e  
D e  m ê m e ,  e n  A l l e m a g n e  n o u s  o b t e n o n s  u n e  s t r u c t u r e  d e  p r o p r i é t é  t r è s  c o n c e n t r é e .  E n  
e f f e t ,  à  p a r t i r  d e  l a  d i s t r i b u t i o n  d e s  f r é q u e n c e s  p r é s e n t é e s  p o u r  c e t t e  v a r i a b l e  a i n s i  q u e  d e s  
s t a t i s t i q u e s  q u i  y  s o n t  a s s o c i é e s ,  n o u s  r e m a r q u o n s ,  q u e  p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 0 ,  l a  m o y e n n e  d u  
p o u r c e n t a g e  d e s  a c t i o n s  d é t e n u e s  p a r  l e s  d e u x  g r a n d s  a c t i o n n a i r e s  d a n s  l e s  b a n q u e s  
a l l e m a n d e s  e s t  d e  7 5 , 2 1  % ,  a v e c  u n e  d i s p e r s i o n  a u t o u r  d e  l a  m o y e n n e  d e  p l u s  d e  2 2 %  q u i  e s t  
é l e v é e .  L e  m i n i m u m  o b s e r v é  p o u r  l e s  b a n q u e s  a l l e m a n d e s  p o u r  l e s  c i n q  a n n é e s  e s t  a u t o u r  d e  
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3 9 % ,  a l o r s  q u e  l e  m a x i m u m  p o u r  l e s  c i n q  a n n é e s  e s t  a u t o u r  d e  9 3 %  c e  q u i  r e p r é s e n t e  u n e  
é t e n d u e  d e  5 4 % .  E l l e  e s t  é g a l e m e n t  t r è s  é l e v é e .  D u r a n t  l e s  a n n é e s  2 0 0 1 ,  2 0 0 2 ,  2 0 0 3  e t  2 0 0 4 ,  
l e s  m o y e n n e s  d u  p o u r c e n t a g e  d e s  a c t i o n s  d é t e n u e s  p a r  l e s  d e u x  g r a n d s  a c t i o n n a i r e s  s o n t  
r e s t é e s  a u t o u r  d e  7 5 % ,  m ê m e  c h o s e ,  p o u r  l e s  é c a r t s  t y p e  q u i  s o n t  r e s t é s  a u t o u r  d e  2 2 % .  
J a p o n  
À  p a r t i r  d e  l a  d i s t r i b u t i o n  d e s  f r é q u e n c e s  p r é s e n t é e s  p o u r  c e t t e  v a r i a b l e  a i n s i  q u e  d e s  
s t a t i s t i q u e s  q u i  y  s o n t  a s s o c i é e s ,  n o u s  r e m a r q u o n s  q u e ,  p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 0 ,  l a  m o y e n n e  d u  
p o u r c e n t a g e  d e s  a c t i o n s  d é t e n u e s  p a r  l e s  d e u x  g r a n d s  a c t i o n n a i r e s  d a n s  l e s  b a n q u e s  
j a p o n a i s e s  e s t  2 8 , 4 6 % ,  a v e c  u n e  d i s p e r s i o n  a u t o u r  d e  l a  m o y e n n e  d e  p l u s  d e  4 0 %  q u i  e s t  t r è s  
é l e v é e .  L e  m i n i m u m  o b s e r v é  p o u r  l e s  b a n q u e s  j a p o n a i s e s  e s t  d e  0 , 8 % ,  a l o r s  q u e  l e  m a x i m u m  
e s t  d e  1 0 0 %  c e  q u i  r e p r é s e n t e  u n e  é t e n d u e  d e  9 9 , 2 % .  E l l e  e s t  é g a l e m e n t  t r è s  é l e v é e .  P o u r  l e s  
a n n é e s  2 0 0 1 ,  2 0 0 2 ,  2 0 0 3  e t  2 0 0 4  n o u s  r e m a r q u o n s  q u e  l e s  m o y e n n e s  d u  p o u r c e n t a g e  d e s  
a c t i o n s  d é t e n u e s  p a r  l e s  d e u x  g r a n d s  a c t i o n n a i r e s  s o n t  r e s t é e s  a u t o u r  d e  2 8 % .  I l  e n  e s t  d e  
m ê m e  p o u r  l e s  é c a r t s  t y p e  q u i  s o n t  r e s t é s  a u t o u r  d e  4 0 % .  
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4 . 1 . 5 .  R e n d e m e n t  s u r  l e s  a c t i f s  é c o n o m i q u e s  
T a b l e a u  4 - 5  R e n d e m e n t  s u r  l e s  a c t i f s  é c o n o m i q u e s  
R O A  =  R e n d e m e n t  s u r  l e s  a c t i f s  é c o n o m i q u e s  e n  p o u r c e n t a g e  
V a r i a b l e  S t a t i s t i q u e s  F r a n c e  C a n a d a  
U S A  A l l e m a g n e  
1  J a p o n  
T o t a l  d e s  
d e s c r i p t i v e s  
b a n q u e s  
M o y e n n e  
0 , 9 0  
0 , 6 8  
1 , 2 3  
0 , 2 5  3 , 4 8  1 , 3 1  
2 0 0 0  É c a r t - t y p e  
0 , 2 7  
0 , 1 6  0 , 0 8  0 , 1 7  7 , 4 6  3 , 2 6  
M i n  
0 , 6 3  
0 , 4 6  
1 , 0 9  
0 , 1 2  
- 0 ,  I l  - 0 ,  I l  
M a x  1 , 2 9  
0 , 8 4  1 , 3 2  
0 , 5 3  
1 6 , 8 4  
1 6 , 8 4  
M o y e n n e  
0 , 8 8  0 , 6 8  1 , 2 8  
0 , 0 8 8  
4 , 2 4  1 , 4 3  
2 0 0 1  
É c a r t - t y p e  
0 , 1 4  0 , 1 5  0 , 1 3  
0 , 0 5  
9 , 2 5  4 , 0 6  
M i n  0 , 8 3  0 , 5 2  1 , 0 8  
0 , 0 2  
- 0 , 2 7  
- 0 , 2 7  
M a x  1 , 1 2  
0 , 8 6  
1 , 4 2  
0 , 1 3  2 0 , 8  
2 0 , 8  
M o y e n n e  0 , 6 2  
0 , 4 0  1 , 2 9  0 , 0 4 6  5 , 4 1  l , 5 5  
R O A  2 0 0 2  
É c a r t - t y p e  0 , 2 2  
0 , 2 7  0 , 1 5  0 , 1 3  I l , 8 8  5 , 2 5  
M i n  
0 , 3  - 0 , 0 1  1 , 0 5  - 0 , 1 2  - 0 , 1 5  - 0 , 1 5  
M a x  0 , 9  0 , 6 9  1 , 4 7  
0 , 1 9  2 6 , 6 7  
2 6 , 6 7  
M o y e n n e  0 , 7 1 4  
0 , 6 9 6  1 , 1 9  - 0 , 1 0 6  7 , 1 0  1 , 9 1  
2 0 0 3  
É c a r t - t y p e  0 , 2 7  
0 , 2 1  0 , 1 1  0 , 4 0  1 5 , 3 2  6 , 8  
M i n  0 , 3 5  
0 , 4 2  0 , 9 9  - 0 , 5 8  0 , 0 5  
- 0 , 5 8  
M a x  
1 , 0 4  
0 , 9 5  
1 , 2 7  0 , 2 1  3 4 , 5 1  3 4 , 5 1  
M o y e n n e  0 , 9 7  
0 , 8 0  1 , 3 7  0 , 0 5  7 , 0 9 6  
2 , 0 5  
É c a r t - t y p e  0 , 3 9  
0 , 3 0  0 , 2 6  0 , 2 8  1 5 , 1 2  6 , 7  
2 0 0 4  
M i n  0 , 3 5  
0 , 3  
\ , 0 3  
- 0 , 4 3  0 , 0 8  
- 0 , 4 3  
M a x  1 , 3 6  
l , I I  1 , 7 8  0 , 2 9  3 4 , 1 5  3 4 , 1 5  
L e  t a b l e a u  4 - 5  p r é s e n t e  l e  r e n d e m e n t  s u r  l e s  a c t i f s  é c o n o m i q u e s  e n  p o u r c e n t a g e  ( R O A  e n  
% )  p o u r  l e s  c i n q  p a y s  d a n s  l e s  c i n q  d e r n i è r e s  a n n é e s .  L ' a n a l y s e  d e  l a  f r é q u e n c e  n o u s  p e r m e t ,  
d a n s  u n  p r e m i e r  t e m p s ,  d e  s ' a s s u r e r  q u e  t o u t e s  l e s  v a l e u r s  d e  l a  v a r i a b l e  o n t  é t é  d û m e n t  
r e m p l i e s ,  c ' e s t - à - d i r e  q u ' i l  n ' e x i s t e  a u c u n e  e r r e u r  l o r s  d e  l ' e n r e g i s t r e m e n t  d e s  d o n n é e s  
( M i s s i n g  =  0 ) .  E n  f a i t ,  a u  c o u r s  d e  c e s  5  a n n é e s ,  n o u s  r e m a r q u o n s  q u e  l e  R O A  m o y e n  d e s  
b a n q u e s  n ' a  p a s  d é p a s s é  l e  s e u i l  d e  3 % .  
E n  e f f e t ,  p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 0 ,  l e  R O A  m o y e n  p o u r  J ' e n s e m b l e  d e s  b a n q u e s  e s t  d e ] , 3 1  % .  
C e t t e  p r e m i è r e  d e s c r i p t i o n  d e  J ' é c h a n t i l l o n  m o n t r e  q u ' e n  m o y e n n e  c e s  b a n q u e s  o n t  u n e  
m a u v a i s e  p e r f o r m a n c e  f i n a n c i è r e ,  a v e c  u n e  d i s p e r s i o n  m e s u r é e  p a r  l ' é c a r t  t y p e  d e  3 , 2 6  % ,  
q u i  e s t  m o y e n n e .  C e t t e  v a r i a b l e  a f f i c h e  u n  m i n i m u m  d e  - 0 ,  I l  %  e t  u n  m a x i m u m  d e  1 6 , 8 4 % ,  
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c e  q u i  p r é s e n t e  u n e  é t e n d u e  d e  1 6 ,  9 5 %  q u  i  e s t  g r a n d e .  D u r a n t  [ e s  a n n é e s  2 0 0 1 ,  2 0 0 2 ,  2 0 0 3  e t  
2 0 0 4 ,  n o u s  r e m a r q u o n s ,  e n  m o y e n n e  u n e  a m é l  i o r a t i o n  d e  l a  p e r f o r m a n c e  f i n a n c i è r e  
c r o i s s a n t e  d e s  b a n q u e s :  1 , 4 3  ;  l , 5 5 ;  1 , 9 1  e t  2 , 0 5 .  M ê m e  c h o s e  p o u r  l e s  é c a r t  t y p e  a v e c  d e s  
v a l e u r s  q u i  s o n t  d e  4 , 0 6 ;  5 , 2 5 ;  6 , 7  e t  6 , 8 .  
F r a n c e  
À  p a r t i r  d e  l a  d i s t r i b u t i o n  d e s  f r é q u e n c e s  p r é s e n t é e s  p o u r  c e t t e  v a r i a b l e  a i n s i  q u e  d e s  
s t a t i s t i q u e s  q u i  y  s o n t  a s s o c i é e s ,  n o u s  r e m a r q u o n s ,  q u e  p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 0 ,  l e  R O A  m o y e n  d e s  
b a n q u e s  f r a n ç a i s e s  e s t  d e  0 , 9 % ,  a v e c  u n e  d i s p e r s i o n  a u t o u r  d e  l a  m o y e n n e  d e  0 , 2 7 %  q u i  e s t  
b a s s e .  D u r a n t  J ' a n n é e  2 0 0 1 ,  l e  R O A  m o y e n  d a n s  l e s  b a n q u e s  f r a n ç a i s e s  a  d i m i n u é  d e  2  %  
p o u r  a t t e i n d r e  0 , 8 8 % .  M ê m e  c h o s e  p o u r  l ' é c a r t  t y p e  q u i  e s t  d e v e n u  0 , 1 4 % .  P o u r  l ' a n n é e  
2 0 0 2 ,  l e  R O A  m o y e n  a  d i m i n u é  p o u r  a t t e i n d r e  0 , 6 2 % ,  t a n d i s  q u e ,  l ' é c a r t  t y p e  a  a u g m e n t é  
p o u r  a t t e i n d r e  u n e  v a l e u r  d e  0 , 2 2 % .  P a r  c o n t r e ,  p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 3 ,  l e  R O A  m o y e n  d e s  
b a n q u e s  f r a n ç a i s e s  a  a u g m e n t é  p o u r  a t t e i n d r e  0 , 7 1  %  a v e c  u n e  d i s p e r s i o n  a u t o u r  d e  l a  
m o y e n n e  d e  0 , 2 7 % .  N o u s  r e m a r q u o n s  q u e ,  p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 4 ,  l e  R O A  m o y e n  d a n s  l e s  
b a n q u e s  f r a n ç a i s e s  e s t  d e  0 , 9 7 %  e t  u n e  d i s p e r s i o n  a u t o u r  d e  l a  m o y e n n e  q u i  e s t  0 , 3 9  % .  
C a n a d a  
À  p a r t i r  d e  l a  d i s t r i b u t i o n  d e s  f r é q u e n c e s  e t  d e s  s t a t i s t i q u e s  q u i  y  s o n t  a s s o c i é e s ,  o n  
r e m a r q u e  q u e ,  p o u r  l e s  a n n é e s  2 0 0 0  e t  2 0 0 1 ,  l e  R O A  m o y e n  d a n s  l e s  b a n q u e s  c a n a d i e n n e s  
e s t  d e  0 , 6 8 %  a v e c  u n e  d i s p e r s i o n  m e s u r é e  p a r  l ' é c a r t  t y p e  d e  0 , 1 6 % .  P o u r  l ' a n n é e  2 0 0 2 ,  n o u s  
r e m a r q u o n s  u n e  d i m i n u t i o n  a v e c  u n  R O A  m o y e n  d e s  b a n q u e s  c a n a d i e n n e s  d e  0 , 4 % ,  p a r  
c o n t r e  l ' é c a r t  t y p e  a  a u g m e n t é  p o u r  a t t e i n d r e  0 , 2 7  % .  T a n d i s  q u e  p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 3 ,  l e  R O A  
m o y e n  d e s  b a n q u e s  c a n a d i e n n e s  a  a u g m e n t é  p o u r  a t t e i n d r e  0 , 6 9 %  a v e c  u n e  d i m i n u t i o n  d e  l a  
d i s p e r s i o n  a u t o u r  d e  l a  m o y e n n e  d ' e n v i r o n  d e  0 , 2 1  % .  E n f i n ,  p o u r  J ' a n n é e  2 0 0 4 ,  l e  R O A  
m o y e n  d e s  b a n q u e s  c a n a d i e n n e s  e s t  d e  0 , 8 %  a v e c  u n  é c a r t  t y p e  d e  0 , 3 % .  
U S A  
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À  p a r t i r  d e  l a  d i s t r i b u t i o n  d e s  f r é q u e n c e s  e t  d e s  s t a t i s t i q u e s  q u i  y  s o n t  a s s o c i é e s  n o u s  
r e m a r q u o n s ,  q u e  p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 0 ,  l e  R O A  m o y e n  d a n s  l e s  b a n q u e s  a m é r i c a i n e s  e s t  d e  
1 , 2 3 %  a v e c  u n e  d i s p e r s i o n  m e s u r é e  p a r  l ' é c a r t  t y p e  d e  0 , 0 8 % .  P o u r  l ' a n n é e  2 0 0 1 ,  l e  R O A  
m o y e n  d a n s  l e s  b a n q u e s  a m é r i c a i n e s  a  a u g m e n t é  p o u r  a t t e i n d r e  1 , 2 8 %  a v e c  u n e  d i s p e r s i o n  d e  
0 , 1 3 %  a u t o u r  d e  l a  m o y e n n e .  E n s u i t e  p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 2 ,  n o u s  r e m a r q u o n s  q u e  l e  R O A  
m o y e n  e s t  r e s t é  p r e s q u e  l e  m ê m e  a v e c  u n  R O A  m o y e n  d e  1 , 2 9 %  e t  u n  é c a r t  t y p e  d e  0 , 1 5 % .  
P a r  c o n t r e  p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 3 ,  l e  R O A  m o y e n  d e s  b a n q u e s  a m é r i c a i n e s  a  d i m i n u é  p o u r  
a t t e i n d r e  1 , 1 9 %  e t  a v e c  u n e  d i s p e r s i o n  a u t o u r  d e  l a  m o y e n n e  d ' e n v i r o n  d e  0 , 1 1 % .  E n f i n  p o u r  
j ' a n n é e  2 0 0 4 ,  l e  R O A  m o y e n  d e s  b a n q u e s  a m é r i c a i n e s  e s t  d e  1 , 3 7 %  a v e c  u n  é c a r t  t y p e  d e  
0 , 2 6 % .  
A l l e m a g n e  
À  p a r t i r  d e  l a  d i s t r i b u t i o n  d e s  f r é q u e n c e s  p r é s e n t é e s  p o u r  c e t t e  v a r i a b l e  a i n s i  q u e  l e s  
s t a t i s t i q u e s  q u i  y  s o n t  a s s o c i é e s ,  n o u s  r e m a r q u o n s  q u e  p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 0 ,  l e  R O A  m o y e n  
d a n s  l e s  b a n q u e s  a l l e m a n d e s  e s t  d e  0 , 2 5 % ,  a v e c  u n e  d i s p e r s i o n  a u t o u r  d e  l a  m o y e n n e  d e  
0 , 1 7 % ,  q u i  e s t  b a s s e .  D u r a n t  l ' a n n é e  2 0 0 1 ,  l e  R O A  m o y e n  d a n s  l e s  b a n q u e s  a l l e m a n d e s  a  
d i m i n u é  d e  6 5  %  p o u r  a t t e i n d r e  0 , 0 8 8 % .  D e  m ê m e  p o u r  J ' é c a r t  t y p e  q u i  e s t  d e v e n u  0 , 0 5 % .  
D e  m ê m e  p o u r  j ' a n n é e  2 0 0 2 ,  a v e c  u n  R O A  m o y e n  d e  0 , 0 4 6 % ,  p a r  c o n t r e ,  l ' é c a r t  t y p e  a  
a u g m e n t é  p o u r  a t t e i n d r e  0 , 1 3 % .  P o u r  l ' a n n é e  2 0 0 3 ,  l e  R O A  m o y e n  d a n s  l e s  b a n q u e s  
a l l e m a n d e s  a  d i m i n u é  p o u r  a t t e i n d r e  - 0 , 1 0 6 % ,  p a r  c o n t r e  p o u r  l ' é c a r t  t y p e  a  a u g m e n t é  p o u r  
a t t e i n d r e  0 , 4 % .  N o u s  r e m a r q u o n s ,  q u e  p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 4 ,  l e  R O A  m o y e n  d a n s  l e s  b a n q u e s  
a l l e m a n d e s  e s t  d e  0 , 0 5 %  a v e c  u n e  d i s p e r s i o n  a u t o u r  d e  l a  m o y e n n e  d e  0 , 2 8 % .  
J a p o n  
A u  J a p o n ,  n o u s  o b t e n o n s ,  e n  m o y e n n e ,  u n  R O A  é l e v é  s u r  l e s  c i n q  a n n é e s .  E n  e f f e t ,  à  
p a r t i r  d e  l a  d i s t r i b u t i o n  d e s  f r é q u e n c e s  e t  d e s  s t a t i s t i q u e s  q u i  y  s o n t  a s s o c i é e s  n o u s  
r e m a r q u o n s ,  q u e  p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 0 ,  l e  R O A  m o y e n  d a n s  l e s  b a n q u e s  j a p o n a i s e s  e s t  d e  3 , 4 8 %  
a v e c  u n e  d i s p e r s i o n  m e s u r é e  p a r  l ' é c a r t  t y p e  d e  7 , 4 6 %  q u i  e s t  é l e v é e .  P o u r  l ' a n n é e  2 0 0 1 ,  l e  
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R O A  m o y e n  d a n s  l e s  b a n q u e s  j a p o n a i s e s  a  a u g m e n t é  p o u r  a t t e i n d r e  4 , 2 4 %  a v e c  u n e  
d i s p e r s i o n  d e  9 , 2 5 %  a u t o u r  d e  l a  m o y e n n e .  P o u r  J ' a n n é e  2 0 0 2 ,  l e  R O A  m o y e n  a  a u g m e n t é  
p o u r  a t t e i n d r e  5 , 4 1  % ,  m ê m e  c h o s e  p o u r  J ' é c a r t  t y p e  q u i  e s t  d e v e n u  1 1 , 8 8 % .  A u  c o u r s  d e  
l ' a n n é e  2 0 0 3 ,  l e  R O A  m o y e n  d e s  b a n q u e s  j a p o n a i s e s  a  a u g m e n t é  p o u r  a t t e i n d r e  7 , 1 %  a v e c  
u n e  a u g m e n t a t i o n  d e  l a  d i s p e r s i o n  a u t o u r  d e  l a  m o y e n n e  d e  1 5 , 3 2 % .  N o u s  r e m a r q u o n s  q u e  
p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 4 ,  l e  R O A  m o y e n  e s t  r e s t é  s t a b l e  a v e c  7 , 0 9 % ,  a i n s i  q u e  l ' é c a r t  t y p e  a v e c  u n e  
v a l e u r  d e  5 1 , 1 2 % .  
4 . 1 . 6 .  R e n d e m e n t  s u r  l e s  f o n d s  p r o p r e s  
T a b l e a u  4 - 6  R e n d e m e n t  s u r  l e s  f o n d s  p r o p r e s  
R O E  =  R e n d e m e n t  s u r  l e s  f o n d s  p r o p r e s  e n  p o u r c e n t a g e  
V a r i a b l e  
S t a t i s t i q u e s  
F r a n c e  '  
C a n a d a  U S A  A l l e m a g n e  
!  J a p o n  
T o t a l  
d e s c r i p t i v e s  
d e s  
b a n q u e s  
1  
~ o y e n n e 
1 7 , 1 4  
1 6 , 8 3  1 4 , 7 7  7 , 8 2  3 , 1 3  1 1 , 9 4  
2 0 0 0 	  E c a r t - t y p e  4 , 1 8  2 , 0 9  
3 , 5 1  3 , 3 2  
4 , 4 2 9  
6 , 5 4  
M i n  
1 3 , 4  1 4 , 1 9  
1 0 , 8 7  
4 , 4  
- 3 , 1 5  
- 3 , 1 5  
M a x  2 2 , 4  
1 9 , 3 6  1 9 , 8 1  1 1 , 5 3  7 , 5 7  2 2 , 4  
M o y e n n e  1 5 , 9 4  1 5 , 5 7  1 5 , 4 5  3 , 1 1  5 , 9 7  1 1 , 2 1  
2 0 0 1 	  
É c a r t - t y p e  l , 5 7  l , 5 6  2 , 9 1  2 , 3 4  9 , 4 8  7 , 0 6  
M i n  
1 3 , 9  1 3 , 7 7  1 0 , 4 4  
0 , 4 2  
- 4 , 4  - 4 , 4  
M a x  
1 8 , 2  1 7 , 1 5  1 7 , 6 4  
6 , 3 8  
2 1 , 0 3  
2 1 , 0 3  
M o y e n n e  1 2 , 0 1  1 1 , 0 2  
1 6 , 5 9  0 , 7 6  
2 , 3 3  
8 , 5 4  
R O E  
2 0 0 2 	  
É c a r t - t y p e  2 , 1  4 , 4 9  1 , 9 6  
5 , 0 5  
4 , 5 0  
7 , 0 8 
  
M i n  9 , 4  4 , 7 2  1 4 , 1  
- 6 , 0 3  
- 4 , 8  
- 6 , 0 3 
  
M a x  1 4 , 2  
1 5 , 9 6  1 8 , 3 8  5 , 2 1  6 , 9 5  1 8 , 5 
  
M o y e n n e  
1 4 , 7 6  1 5 , 8 2  1 6 , 3 5  - 6 , 5 6  4 , 7 9  
9 , 0 3 
  
2 0 0 3 	  
É c a r t - t y p e  2 , 2 5  2 , 1 9  4 , 3 6  
1 6 , 3 7  
2 , 1 1  1 1 , 5  
M i n  1 2 , 5  
1 2 , 0 3  1 1 , 6 2  - 2 5 , 0 2  1 , 6 6  - 2 5 , 0 2  
M a x  1 8 , 2  1 7 , 6 2  
2 2 , 5 3  
5 , 9 3  7 , 1 2  2 2 , 5 3  
M o y e n n e  1 5 , 3  1 5 , 8 0  1 4 , 0 6  
0 , 8 5  
5 , 8 0  
1 0 , 3 6  
É c a r t - t y p e  2 , 5 4  6 , 4 7  
3 , 3 1  1 0 , 7 7  
2 , 4 2  
8 , 2 1  
2 0 0 4 	  
M i n  1 2 , 6  4 , 6 3  
9 , 7 2  
- 1 7 , 8 5  1 , 5 7  - 1 7 , 8 5  
M a x  1 8 , 9  
2 0 , 3  1 8 , 7 8  9 , 5 4  7 , 5 5  2 0 , 3  
L a  l e c t u r e  d u  t a b l e a u  4 - 6  n o u s  d o n n e  d e s  i n f o r m a t i o n s  s u r  l e  r e n d e m e n t  s u r  l e s  f o n d s  
p r o p r e s  e n  p o u r c e n t a g e  ( R O E  e n  % )  p o u r  l e s  c i n q  p a y s  d a n s  l e s  c i n q  d e r n i è r e s  a n n é e s .  
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À  p a r t i r  d e  l a  d i s t r i b u t i o n  d e s  f r é q u e n c e s  e t  d e s  s t a t i s t i q u e s  q u i  y  s o n t  a s s o c i é e s ,  o n  
r e m a r q u e ,  q u e  p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 0 ,  l a  m o y e n n e  d u  R O E  p o u r  l ' e n s e m b l e  d e s  b a n q u e s  e s t  d e i  l ,  
9 4  % .  C e t t e  p r e m i è r e  d e s c r i p t i o n  d e  l ' é c h a n t i l l o n  m o n t r e  q u e  l a  m o y e n n e  d e s  b é n é f i c e s  n e t s  
a p r è s  l e s  f r a i s  f i n a n c i e r s  p o u r  c e s  b a n q u e s  à  t r a v e r s  l e s  c i n q  p a y s  e s t  é l e v é e ,  a v e c  u n e  
d i s p e r s i o n  m e s u r é e  p a r  l ' é c a r t  t y p e  d e  6 , 5 4  %  q u i  e s t  é l e v é e .  C e t t e  v a r i a b l e  a f f i c h e  u n  
m i n i m u m  d e  - 3 , 1 5 %  e t  u n  m a x i m u m  d e  2 2 , 4 % ,  c e  q u i  r e p r é s e n t e  u n e  é t e n d u e  d e  2 5 , 5 5 %  q u i  
e s t  t r è s  g r a n d .  
P o u r  l ' a n n é e  2 0 0  l ,  l a  m o y e n n e  d u  R O E  e s t  d e  1 1 , 2 1  %  a v e c  u n  é c a r t  t y p e  d e  7 , 0 6 % .  C e t t e  
v a r i a b l e  a f f i c h e  l a  m ê m e  é t e n d u e  p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 0 .  E n s u i t e  p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 2 ,  i l  a  e u  u n e  
d i m i n u t i o n  d e  2 , 6 7  %  d e  l a  m o y e n n e  d u  R O E  t a n d i s  q u e  l ' é c a r t  t y p e  e t  l ' é t e n d u e  s o n t  r e s t é s  
l e s  m ê m e s .  P o u r  l ' a n n é e  2 0 0 3 ,  i l  n ' a  p a s  e u  d e  c h a n g e m e n t  p o u r  l a  m o y e n n e .  P a r  c o n t r e ,  
l ' é c a r t  t y p e  e s t  p a s s é  d e  7 , 0 8 %  à  1 1 , 5 % .  E n f i n ,  p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 4  l a  m o y e n n e  d u  R O E  p o u r  
l ' e n s e m b l e  d e s  b a n q u e s  e s t  d e v e n u e  1 0 , 3 6 %  a v e c  u n e  d i m i n u t i o n  d e  l ' é c a r t  t y p e  d e  3 , 3 % .  
F r a n c e  
À  p a r t i r  d e  l a  d i s t r i b u t i o n  d e s  f r é q u e n c e s  p r é s e n t é e s  p o u r  c e t t e  v a r i a b l e  a i n s i  q u e  d e s  
s t a t i s t i q u e s  q u i  y  s o n t  a s s o c i é e s ,  n o u s  r e m a r q u o n s  q u e  p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 0 ,  l a  m o y e n n e  d u  
R O E  d a n s  l e s  b a n q u e s  f r a n ç a i s e s  e s t  d e  1 7 , 4 % ,  a v e c  u n e  d i s p e r s i o n  a u t o u r  d e  l a  m o y e n n e  d e  
p l u s  d e  4 %  q u i  e s t  m o y e n n e .  D u r a n t  l ' a n n é e  2 0 0 1 ,  l a  m o y e n n e  d u  R O E  d a n s  l e s  b a n q u e s  
f r a n ç a i s e s  a  d i m i n u é e  d e  7  %  p o u r  a t t e i n d r e  1 5 , 9 4 % ,  m ê m e  c h o s e  p o u r  l ' é c a r t  t y p e  q u i  e s t  
d e v e n u  1 , 5 7 % .  P o u r  l ' a n n é e  2 0 0 2 ,  l a  m o y e n n e  d u  R O E  a  d i m i n u é  p o u r  a t t e i n d r e  1 2 , 0 1 % ,  
t a n d i s  q u e  l ' é c a r t  t y p e  a  a u g m e n t é  p o u r  a t t e i n d r e  u n e  v a l e u r  d e  2 , 0 1 % .  P o u r  l ' a n n é e  2 0 0 3 ,  l a  
m o y e n n e  d u  R O E  d a n s  l e s  b a n q u e s  f r a n ç a i s e s  a  a u g m e n t é  p o u r  a t t e i n d r e  1 4 , 7 6 % ,  m ê m e  
c h o s e  p o u r  l ' é c a r t  t y p e  q u i  a  a u g m e n t é  p o u r  a t t e i n d r e  2 , 2 5 % .  N o u s  r e m a r q u o n s  q u e  p o u r  
l ' a n n é e  2 0 0 4 ,  l a  m o y e n n e  d u  R O E  d a n s  l e s  b a n q u e s  f r a n ç a i s e s  e s t  d e  1 5 , 3 %  e t  u n e  d i s p e r s i o n  
a u t o u r  d e  l a  m o y e n n e  q u i  e s t  r e s t é e  p r e s q u e  s t a b l e  à  2 , 5 4 % .  
C a n a d a  
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À  p a r t i r  d e  l a  d i s t r i b u t i o n  d e s  f r é q u e n c e s  e t  d e s  s t a t i s t i q u e s  q u i  y  s o n t  a s s o c i é e s ,  o n  
r e m a r q u e  q u e ,  p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 0 ,  l a  m o y e n n e  d u  R O E  d a n s  l e s  b a n q u e s  c a n a d i e n n e s  e s t  d e  
1 6 , 8 3 %  a v e c  u n e  d i s p e r s i o n  m e s u r é e  p a r  l ' é c a r t  t y p e  d e  2 , 0 9 % .  D u r a n t  l ' a n n é e  2 0 0 1 ,  l a  
m o y e n n e  d u  R O E  d a n s  l e s  b a n q u e s  c a n a d i e n n e s  a  d i m i n u é  d e  7 %  p o u r  a t t e i n d r e  1 5 , 5 7 % ,  
a u s s i  l ' é c a r t  t y p e  a  d i m i n u é  d e  2 5 %  p o u r  a t t e i n d r e  1 , 5 6 % .  P o u r  l ' a n n é e  2 0 0 2 ,  n o u s  
r e m a r q u o n s  u n e  d i m i n u t i o n  d u  R O E  m o y e n  d e s  b a n q u e s  c a n a d i e n n e s  d e  I l , 2 % ,  p a r  c o n t r e ,  
l ' é c a r t  t y p e  a  a u g m e n t é  p o u r  a t t e i n d r e  4 , 4 9 % .  T a n d i s  q u e  p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 3 ,  l e  R O E  m o y e n  
d e s  b a n q u e s  c a n a d i e n n e s  a  a u g m e n t é  p o u r  a t t e i n d r e  1 5 , 8 2 %  a v e c  u n e  d i m i n u t i o n  d e  l a  
d i s p e r s i o n  a u t o u r  d e  l a  m o y e n n e  d e  2 , 1 9 % .  E n f i n ,  p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 4 ,  J e  R O E  m o y e n  d e s  
b a n q u e s  c a n a d i e n n e s  e s t  d e  1 5 , 8 0 %  a v e c  u n  é c a r t  t y p e  d e  6 , 4 7 % .  
U S A  
A u x  É t a t s  U n i s ,  o n  o b t i e n t  e n  m o y e n n e  u n  R O E  é l e v é .  E n  e f f e t ,  à  p a r t i r  d e  l a  d i s t r i b u t i o n  
d e s  f r é q u e n c e s  e t  d e s  s t a t i s t i q u e s  q u i  y  s o n t  a s s o c i é e s  n o u s  r e m a r q u o n s ,  q u e  p o u r  l ' a n n é e  
2 0 0 0 ,  l e  R O E  m o y e n  d a n s  l e s  b a n q u e s  a m é r i c a i n e s  e s t  d e  1 4 , 7 7 %  a v e c  u n e  d i s p e r s i o n  
m e s u r é e  p a r  l ' é c a r t  t y p e  d e  3 , 5 1  % .  P o u r  l ' a n n é e  2 0 0 1 ,  l e  R O E  m o y e n  d a n s  l e s  b a n q u e s  
a m é r i c a i n e s  a  a u g m e n t é  p o u r  a t t e i n d r e  1 5 , 4 5 %  a v e c  u n e  d i s p e r s i o n  d e  2 , 9 1  %  a u t o u r  d e  l a  
m o y e n n e .  C o n c e r n a n t  l e s  a n n é e s  2 0 0 2  e t  2 0 0 3 ,  l e  R O E  m o y e n  e s t  a u t o u r  d e  1 6 , 5 % ,  a i n s i ,  
l ' é c a r t  t y p e  p o u r  2 0 0 2  e s t  d e  l ,  9 6 %  t a n d i s  p o u r  2 0 0 3 ,  l ' é c a r t  t y p e  e s t  d e  4 , 3 6 % .  E n f i n ,  p o u r  
l ' a n n é e  2 0 0 4 ,  l e  R O E  m o y e n  e s t  1 4 , 0 6 % ,  a v e c  u n e  d i s p e r s i o n  a u t o u r  d e  l a  m o y e n n e  d e  
3 , 3 1 % .  
A l l e m a g n e  
À  p a r t i r  d e  l a  d i s t r i b u t i o n  d e s  f r é q u e n c e s  p r é s e n t é e s  p o u r  c e t t e  v a r i a b l e  a i n s i  q u e  d e s  
s t a t i s t i q u e s  q u i  y  s o n t  a s s o c i é e s ,  n o u s  r e m a r q u o n s  q u e ,  p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 0 ,  l a  m o y e n n e  d u  
R O E  d a n s  l e s  b a n q u e s  a l l e m a n d e s  e s t  d e  7 , 8 2 % ,  a v e c  u n e  d i s p e r s i o n  a u t o u r  d e  l a  m o y e n n e  d e  
p l u s  d e  3 %  q u i  e s t  m o y e n n e .  D u r a n t  l ' a n n é e  2 0 0 1 ,  l a  m o y e n n e  d u  R O E  d a n s  l e s  b a n q u e s  
a l l e m a n d e s  a  d i m i n u é  d e  6 0  %  p o u r  a t t e i n d r e  3 , 1 1  % ,  m ê m e  c h o s e  p o u r  l ' é c a r t  t y p e  q u i  e s t  
d e v e n u  2 , 3 4 % .  P o u r  l ' a n n é e  2 0 0 2 ,  l a  m o y e n n e  d u  R O E  a  d i m i n u é  p o u r  a t t e i n d r e  0 , 7 6 % ,  
7 3  
t a n d i s  q u e  j ' é c a r t  t y p e  a  a u g m e n t é  p o u r  a t t e i n d r e  u n e  v a l e u r  d e  5 , 0 5 % .  P o u r  l ' a n n é e  2 0 0 3 ,  l a  
m o y e n n e  d u  R O E  d a n s  l e s  b a n q u e s  a l l e m a n d e s  a  d i m i n u é  p o u r  a t t e i n d r e  - 6 , 5 6 % ,  p a r  c o n t r e ,  
l ' é c a r t  t y p e  a  a u g m e n t é  p o u r  a t t e i n d r e  1 6 , 3 7 % .  N o u s  r e m a r q u o n s  q u e  p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 4 ,  l a  
m o y e n n e  d u  R O E  d a n s  l e s  b a n q u e s  a l l e m a n d e s  e s t  d e  0 , 8 5 %  e t  u n e  d i s p e r s i o n  a u t o u r  d e  l a  
m o y e n n e  q u i  e s t  d e  1 0 , 7 7  % .  
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J a p o n  
A u  J a p o n ,  n o u s  a v o n s  o b t e n u  u n  r e v e n u  m o y e n .  E n  e f f e t ,  à  p a r t i r  d e  l a  d i s t r i b u t i o n  d e s  
f r é q u e n c e s  e t  d e s  s t a t i s t i q u e s  q u i  y  s o n t  a s s o c i é e s ,  n o u s  r e m a r q u o n s  q u e ,  p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 0 ,  
l e  R O E  m o y e n  d a n s  l e s  b a n q u e s  j a p o n a i s e s  e s t  3 , 1 3 %  a v e c  u n e  d i s p e r s i o n  m e s u r é e  p a r  l ' é c a r t  
t y p e  d e  4 , 4 2 % .  P o u r  l ' a n n é e  2 0 0 1 ,  l e  R O E  m o y e n  d a n s  l e s  b a n q u e s  j a p o n a i s e s  a  a u g m e n t é  
p o u r  a t t e i n d r e  5 , 9 7 %  a v e c  u n e  d i s p e r s i o n  d e  9 , 4 8 %  a u t o u r  d e  l a  m o y e n n e .  
P o u r  l ' a n n é e  2 0 0 2 ,  n o u s  o b s e r v o n s  u n e  d i m i n u t i o n  d u  R O E  m o y e n ,  a v e c  u n  R O E  m o y e n  
d e s  b a n q u e s  j a p o n a i s e s  d e  2 , 3 3 % ,  m ê m e  c h o s e  p o u r  l ' é c a r t  t y p e  q u i  a  d i m i n u é  p o u r  a t t e i n d r e  
4 , 5 % .  T a n d i s  q u e  p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 3 ,  l e  R O E  m o y e n  d e s  b a n q u e s  j a p o n a i s e s  a  a u g m e n t é  
p o u r  a t t e i n d r e  4 , 9 7 %  a v e c  u n e  d i m i n u t i o n  d e  l a  d i s p e r s i o n  a u t o u r  d e  l a  m o y e n n e  a u t o u r  d e  
2 , 1 1  % .  E n f i n ,  p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 4 ,  l e  R O E  m o y e n  d e s  b a n q u e s  j a p o n a i s e s  e s t  d e  5 , 8 0 %  a v e c  
u n  é c a r t  t y p e  d e  2 , 4 2 % .  
4 . 2 .  L e s  s t a t i s t i q u e s  d e  c o m p a r a i s o n  
P o u r  r é a l i s e r  u n e  c o m p a r a i s o n  e n t r e  l e s  v a r i a b l e s  d e  l a  g o u v e r n a n c e  d u  s e c t e u r  b a n c a i r e  
d a n s  l e s  c i n q  p a y s ,  n o u s  a l l o n s  u t i l i s e r  l ' a n a l y s e  d e  l a  v a r i a n c e ,  c o m m e  s u g g è r e  p a r  
T o m a s s o n e  ( 1 9 8 8 )  :  «  Q u a n d  o n  s o u h a i t e  c o m p a r e r  p l u s i e u r s  p o p u l a t i o n s  à  l ' a i d e  d ' u n e  s e u l e  
v a r i a b l e ,  o n  u t i l i s e  g é n é r a l e m e n t  l a  t e c h n i q u e  s t a t i s t i q u e  d e  l ' a n a l y s e  d e  l a  v a r i a n c e .  M a i s ,  
l ' a n a l y s e  d e  l a  v a r i a n c e ,  n e  p e r m e t  d ' é t u d i e r  q u ' u n e  s e u l e  v a r i a b l e  à  l a  f o i s  q u i  e s t  c o n s t i t u é e  
d e  p l u s i e u r s  c a t é g o r i e s  » .  D a n s  n o t r e  c a s ,  n o u s  s o u h a i t o n s  c o m p a r e r  c h a q u e  v a r i a b l e  d e  
g o u v e r n a n c e  s u r  l ' e n s e m b l e  d e s  p a y s .  
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4 . 2 . 1 .  C o m p o s i t i o n  d u  c o n s e i l  d ' a d m i n i s t r a t i o n  
T a b l e a u  4 - 8  C o m p o s i t i o n  d u  c o n s e i l  d ' a d m i n i s t r a t i o n :  T e s t  d e  d i f f é r e n c e  d e  m o y e n n e s  
e n t r e  l a  F r a n c e ,  l e  C a n a d a ,  l e  J a p o n ,  l ' A l l e m a g n e  e t  l e s  É t a t s - U n i s .  
N M A  =  l e  n o m b r e  m o y e n  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  d e s  b a n q u e s  p o u r  c h a q u e  p a y s .  
V a r i a b l e  
A n n é e s  
F r a n c e  C a n a d a  
U S A  
A l l e m a g n e  J a p o n  
T E S T S  
D I F F É R E N C E S  
D E  
S t a t i s t i q u e  F  
2 0 0 0  
1 6 , 8  1 7 , 6  1 5  2 0 , 8  I l , 6  3 , 9 3 4 *  
2 0 0 1  1 7  1 8 , 2  1 5 , 2  2 1 , 2  1 1 , 8  4 , 4 3 7 *  
N M A  2 0 0 2  
1 7 , 6  
1 7 , 8  1 4 , 4  2 0 , 6  I l , 2  
6 , 4 6 7 *  
2 0 0 3  
1 6  
1 6 , 4  1 5  2 1 , 6  1 0 , 8  3 , 5 6 5 *  
2 0 0 4  
1 6 , 4  
1 4 , 4  
1 3 , 8  2 0  I l , 4  6 , 2 3 8 *  
*  =  s i g n i f i c a t i f  a u  s e u i l  d e  5 %  
L e  t a b l e a u  4 . 8  d é m o n t r e ,  q u e  l e  n o m b r e  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  d u  c o n s e i l  d ' a d m i n i s t r a t i o n  
d e s  b a n q u e s  n ' e s t  p a s  l e  m ê m e  d a n s  l e s  c i n q  p a y s  p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 0 .  M ê m e  c h o s e  p o u r  l e s  
a n n é e s  2 0 0 1 ,  2 0 0 2 ,  2 0 0 3  e t  2 0 0 4 .  L e s  r é s u l t a t s  d u  t e s t  s t a t i s t i q u e  d e  F i s h e r  q u i  v a r i e  e n t r e  
3 . 5 6  e t  6 . 4 6  s o n t  s i g n i f i c a t i f s  a u  s e u i l  d e  5 % .  C e l a  n o u s  p e r m e t  d e  c o n s t a t e r  q u e  l e  n o m b r e  
d ' a d m i n i s t r a t e u r s  d a n s  l e  c o n s e i l  d ' a d m i n i s t r a t i o n  a  u n  i m p a c t  s u r  l a  g o u v e r n a n c e  d a n s  l e  
s e c t e u r  b a n c a i r e .  D o n c ,  l ' h y p o t h è s e  H I  e s t  v é r i f i é e .  C e  q u e  n o u s  p e r m e t  d e  c o n c l u r e  q u e  l a  
v a r i a b l e «  l e  n o m b r e  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  d a n s  l e  c o n s e i l  d ' a d m i n i s t r a t i o n  »  e s t  u t i l e  p o u r  
l ' a n a l y s e  d e  l a  g o u v e r n a n c e  d a n s  l e  s e c t e u r  b a n c a i r e ,  d û  a u  f a i t  q u ' e l l e  n o u s  p e r m e t  d e  
d i f f é r e n c i e r  l e s  b a n q u e s  q u i  p r o v i e n n e n t  d e s  c i n q  p a y s .  
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4 . 2 . 2 .  L e  p o u r c e n t a g e  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  d a n s  l e  c o n s e i l  d ' a d m i n i s t r a t i o n  
T a b l e a u  4 - 9  L e  p o u r c e n t a g e  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  d a n s  l e  c o n s e i l  
d ' a d m i n i s t r a t i o n  : T e s t  d e  d i f f é r e n c e  d e  m o y e n n e s  e n t r e  l a  F r a n c e ,  l e  C a n a d a ,  l e  J a p o n , 
  
l ' A l l e m a g n e  e t  l e s  É t a t s - U n i s . 
  
M P A E  =  L a  m o y e n n e  d u  p o u r c e n t a g e  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  d a n s  l e  c o n s e i l  d ' a d m i n i s t r a t i o n 
  
V a r i a b l e  
A n n é e s  
F r a n c e  
C a n a d a  U S A  A l l e m a g n e  J a p o n  T E S T S  D E  
D I F F É R E N C E S  
S t a t i s t i q u e  F  
2 0 0 0  
7 4 , 2  
8 6 , 2  
7 6 , 6  
6 4  6 5  
3 , 9 3 1  *  
2 0 0 1  7 2 , 4  8 2 , 8  7 9 , 2  6 3 , 6  6 4 , 2  2 , 3 9  
M P A E  2 0 0 2  7 1 , 4  8 5 , 4  7 9  6 4 , 6  6 5 , 6  2 , 5 8 6  
2 0 0 3  7 4 , 2  8 6 , 8  8 8 , 4  6 2  6 4 , 6  5 , 7 7  
2 0 0 4  7 6 , 4  8 5 , 2  8 5 , 8  7 9 , 2  7 5 , 2  1 , 1 4 5  
* =  s i g n i f i c a t i f  a u  s e u i l  d e  5 %  
L e  t a b l e a u  4 . 9  i l l u s t r e  q u e  l e  p o u r c e n t a g e  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  d a n s  l e s  c o n s e i l s  
d ' a d m i n i s t r a t i o n s  d e s  b a n q u e s  q u i  a p p a r t i e n n e n t  à  n o t r e  é c h a n t i l l o n  n ' e s t  p a s  l e  m ê m e  p o u r  
L ' a n n é e  2 0 0 0 .  C e p e n d a n t ,  p o u r  l e s  a n n é e s  2 0 0 1 ,  2 0 0 2 ,  2 0 0 3  e t  2 0 0 4  l e  p o u r c e n t a g e  d e s  
a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  e s t  l e  m ê m e  d a n s  l e s  c i n q  p a y s .  
L e s  r é s u l t a t s  d u  t e s t  s t a t i s t i q u e  d e  F i s h e r  s o n t  s i t u é s  e n t r e  1 . 1 4  e t  3 . 1 4 ,  d o n c  l ' h y p o t h è s e  
H 2  q u i  s t i p u l e  q u e ,  l e  p o u r c e n t a g e  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  e s t  d i s t i n c t  d a n s  l e s  c i n q  p a y s  
n ' e s t  p a s  v é r i f i é e  p o u r  l e s  a n n é e s  2 0 0 1 ,  2 0 0 2 ,  2 0 0 3  e t  2 0 0 4 .  À  l ' e x c e p t i o n  d e  J ' a n n é e  2 0 0 0 ,  
o ù  l a  v a r i a b l e  «  p o u r c e n t a g e  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  d a n s  l e s  c o n s e i l s  d ' a d m i n i s t r a t i o n s  
m o n t r e  u n e  d i f f é r e n c e  e n t r e  l e s  b a n q u e s  q u i  p r o v i e n n e n t  d e s  c i n q  p a y s .  
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4 . 2 . 3 .  L e  r e v e n u  d e s  b a n q u e s  
T a b l e a u 4 - I O  T o t a l  d e s  r e v e n u s  e n  M $ U S  p o u r  l e s  c i n q  p a y s :  T e s t  d e  d i f f é r e n c e  d e  m o y e n n e s  
e n t r e  l a  F r a n c e ,  l e  C a n a d a ,  l e  J a p o n ,  l ' A l l e m a g n e  e t  l e s  É t a t s - U n i s .  
R M  =  L e  r e v e n u  m o y e n  d e s  b a n q u e s  e n  M $ U S  
V a r i a b l e  A n n é e s  F r a n c e  
C a n a d a  U S A  A l l e m a g n e  J a p o n  T E S T S  D E  
D I F F É R E N C E  
S  
S t a t i s t i Q u e  F  
2 0 0 0  1 1 3 9 9 , 2  
1 0 1 0 2  1 2 1 3 0 0  3 0 8 7 3 , 8 6  7 0 1 0 , 9 5  1 , 5 6 5  
2 0 0 1  
1 2 4 5 1 , 4  
1 0 3 5 0  2 8 1 1 9 , 4  3 2 7 0 9 , 5 2  6 4 3 6 , 5 4  1 , 6 9 5  
R M  
2 0 0 2  1 1 4 8 5 , 3 7  
8 3 4 6 , 2  2 9 2 3 1  4 4 0 2 2 , 4 8  1 6 8 0 9 , 1  2 , 4 1  
2 0 0 3  1 3 8 8 5 , 8 2  7 9 4 2 , 6  3 2 2 7 3  
3 9 9 5 6 , 2 8  
5 7 1 7 , 7 4  
3 , 1 5 8 *  
2 0 0 4  1 1 9 7 7 , 3 4  
7 5 9 4 , 6  
3 8 7 3 5 , 6  
3 3 4 8 8 , 3 7  5 1 0 0 , 1 8  
2 , 0 8 4  
* =  s i g n i f i c a t i f  a u  s e u i l  d e  5 %  
L ' e x a m e n  d u  t a b l e a u  4 - 1 0  m o n t r e  q u e  l e  t o t a l  d e s  r e v e n u s  e n  M $ U S  p o u r  l e s  b a n q u e s  e s t  
l e  m ê m e  p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 0 .  M ê m e  c h o s e  p o u r  l e s  a n n é e s  2 0 0 1 ,  2 0 0 2  e t  2 0 0 4 .  P a r  c o n t r e  p o u r  
l ' a n n é e  2 0 0 3  l e  t o t a l  d e s  r e v e n u s  e n  M $ U S  p o u r  l e s  b a n q u e s  n ' e s t  p a s  J e  m ê m e .  D o n c ,  
s e u l e m e n t 	  p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 3 ,  l a  v a r i a b l e  «  l e  r e v e n u  d e s  b a n q u e s  e n  m i l l i o n s  $ U S  »  n o u s  
p e r m e t  d e  d i f f é r e n c i e r  l e s  b a n q u e s  q u i  p r o v i e n n e n t  d e s  c i n q  p a y s .  
4 . 2 . 4 .  R e n d e m e n t  s u r  l e s  a c t i f s  é c o n o m i q u e s  
T a b l e a u  4 - 1 1  R e n d e m e n t  s u r  l e s  a c t i f s  é c o n o m i q u e s  e n  p o u r c e n t a g e  ( R O A  e n  % ) :  T e s t  d e  
d i f f é r e n c e  d e  m o y e n n e s  e n t r e  l a  F r a n c e ,  l e  C a n a d a ,  l e  J a p o n ,  l ' A l l e m a g n e  e t  l e s  É t a t s - U n i s .  
R O A M  = L e  r e n d e m e n t  m o y e n  s u r  l e s  a c t i f s  é c o n o m i q u e s  e n  p o u r c e n t a g e  
V a r i a b l e  A n n é e s  F r a n c e  C a n a d a  
U S A  
A l l e m a g n e  
J a p o n 	  
T E S T S  
D E  
D I F F É R E N C E S  
S t a t i s t i q u e  F  
2 0 0 0  0 , 9  0 , 6 8  
1 , 2 3  
0 , 2 5  3 , 4 8  
0 , 7 1 6  
2 0 0 1  0 , 8 8  0 , 6 8  
1 , 2 8  
0 , 0 8 8  
4 , 2 4  0 , 7 7 1  
R O A M 	  2 0 0 2  0 , 6 2  0 , 4  1 , 2 9  
0 , 0 4 6  
5 , 4 1  0 , 8 6  
2 0 0 3  
0 , 7 1 4  
0 , 6 9 6  1 , 1 9  - 0 , 0 1 0 6  7 , 1 0  
0 , 9 1 6  
2 0 0 4  0 , 9 7  0 , 8  1 , 3 7 4  0 , 0 5  7 , 0 9 6  0 , 8 9  
* =  s i g n i f i c a t i f  a u  s e u i l  d e  5 %  
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L e  t a b l e a u  4 - 1 1  m o n t r e  q u e  l e  r e n d e m e n t  s u r  l e s  a c t i f s  é c o n o m i q u e s  e n  p o u r c e n t a g e  e s t  l e  
m ê m e  p o u r  l e s  b a n q u e s  p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 0 .  M ê m e  c h o s e  p o u r  l e s  a n n é e s  2 0 0 1 ,  2 0 0 2 ,  2 0 0 3  e t  
2 0 0 4 .  E n  e f f e t ,  l a  v a r i a b l e  «  l e  r e n d e m e n t  s u r  l e s  a c t i f s  é c o n o m i q u e s  e n  p o u r c e n t a g e »  n e  
n o u s  p e r m e t  p a s  d e  d i f f é r e n c i e r  l e s  b a n q u e s  q u i  p r o v i e n n e n t  d e s  c i n q  p a y s  p o u r  l e s  c i n q  
a n n é e s .  
4 . 2 . 5 .  R e n d e m e n t  s u r  l e s  f o n d s  p r o p r e s  
T a b l e a u 4 - 1 2  R e n d e m e n t  s u r  l e s  f o n d s  p r o p r e s  e n  p o u r c e n t a g e  ( R O E  e n  % ) :  T e s t  d e  
d i f f é r e n c e  d e  m o y e n n e s  e n t r e  l a  F r a n c e ,  l e  C a n a d a ,  l e  J a p o n ,  l ' A l l e m a g n e  e t  l e s  É t a t s - U n i s .  
R O E M  = L e  r e n d e m e n t  m o y e n  s u r  l e s  f o n d s  p r o p r e s  e n  p o u r c e n t a g e  
V a r i a b l e  
A n n é e s  
F r a n c e  
C a n a d a  U S A  
'  A l l e m a g n e  J a p o n  
T E S T S  D E  
1  
D I F F É R E N C E S  
S t a t i s t i q u e  F  
2 0 0 0  1 7 , 1 4  
1 6 , 8 3  
1 4 , 7 7  
7 , 8 2  3 , 1 3  
1 4 , 7 8 6 *  
2 0 0 1  1 5 , 9 4  
1 5 , 5 7  
1 5 , 4 5  
3 ,  I l  5 , 9 7  
8 , 7 4 8 *  
R O E M  
2 0 0 2  1 2 , 0 1  
1 1 , 0 2  
1 6 , 5 9  
0 , 7 6  
2 , 3 3  1 5 , 3 8 7 *  
2 0 0 3  1 4 , 7 6  1 5 , 8 2  J 6 , 3 5  - 6 , 5 6  4 , 7 9  8 , 1 6 2 *  
2 0 0 4  
1 5 , 3  
1 5 , 8 0  1 4 , 0 6  0 , 8 5  5 , 8 0  6 , 1 6 8 *  
* =  s i g n i f i c a t i f  a u  s e u i l  d e  5 %  
L e  t a b l e a u  4 - 1 2  i n d i q u e  q u e  l e  r e n d e m e n t  s u r  l e s  f o n d s  p r o p r e s  e n  p o u r c e n t a g e  n ' e s t  p a s  
l e  m ê m e  p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 0 ,  p o u r  l e s  b a n q u e s  d e s  c i n q  p a y s .  M ê m e  c h o s e  p o u r  l e s  a n n é e s  
2 0 0 1 ,  2 0 0 2 ,  2 0 0 3  e t  2 0 0 4 .  D o n c ,  l a  v a r i a b l e  «  r e n d e m e n t  s u r  l e s  f o n d s  p r o p r e s  e n  
p o u r c e n t a g e »  n o u s  p e r m e t  d e  d i f f é r e n c i e r  l e s  b a n q u e s  q u i  p r o v i e n n e n t  d e s  c i n q  p a y s  p o u r  l e s  
c i n q  d e r n i è r e s  a n n é e s .  
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4 . 2 . 6 .  L e  p o u r c e n t a g e  d e s  a c t i o n s  q u i  s o n t  d é t e n u e s  p a r  l e s  d e u x  g r a n d s  a c t i o n n a i r e s  
T a b l e a u  4 - 1 3  L e  p o u r c e n t a g e  d e s  a c t i o n s  q u i  s o n t  d é t e n u e s  p a r  l e s  d e u x  g r a n d s  
a c t i o n n a i r e s  :  T e s t  d e  d i f f é r e n c e  d e  m o y e n n e s  e n t r e  l a  F r a n c e ,  l e  C a n a d a ,  l e  J a p o n ,  l ' A l l e m a g n e 
  
e t  l e s  É t a t s - U n i s . 
  
M P A A  : =  L a  m o y e n n e  d u  p o u r c e n t a g e  d ' a c t i o n s  d é t e n u  p a r  l e s  d e u x  g r a n d s  a c t i o n n a i r e s 
  
V a r i a b l e  A n n é e s  F r a n c e  C a n a d a  U S A  
A l l e m a g n e  
J a p o n  
T E S T S  
D E  
D I F F É R E N C E S  
S t a t i s t i q u e  F  
2 0 0 0  5 8 , 4 8  
1 , 5 9 2  2 5 , 8 8  7 5 , 2 1  2 8 , 4 6  6 , 2 1 0 *  
2 0 0 1  4 7 , 5 8  1 , 3 9 8  2 4 , 9 3  
7 5 , 0 3  
2 8 , 5 2  
5 , 5 9 1  
M P A  
2 0 0 2  4 6 , 2 6  1 , 7 4 8  2 5 , 4 8  
7 5 , 0 6  
2 8 , 5 3  
5 , 6 1 8  
2 0 0 3  
5 3 , 9 1  
1 , 6 4  
2 5 , 1 6  7 4 , 7 6  2 8 , 4 6  5 , 2 7 8 *  
2 0 0 4  
5 4 , 4  l , 5 2  2 6  7 5 , 2 2  2 9 , 3 0  5 , 3 4 7  
*  : =  s i g n i f i c a t i f  a u  s e u i  1 d e  5 %  
L e  t a b l e a u  4 - 1 3  i n d i q u e  q u e  l a  c o n c e n t r a t i o n  d e  l a  p r o p r i é t é  d e s  d e u x  g r a n d s  a c t i o n n a i r e s  
p o u r  l ' e n s e m b l e  d e s  b a n q u e s  n ' e s t  p a s  l a  m ê m e  p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 0 .  M ê m e  c h o s e  p o u r  l ' a n n é e  
2 0 0 3 ,  t a n d i s  q u e  p o u r  l e s  a n n é e s  2 0 0 1 ,  2 0 0 2  e t  2 0 0 4  l a  c o n c e n t r a t i o n  d e  l a  p r o p r i é t é  p o u r  l e s  
d e u x  g r a n d s  a c t i o n n a i r e s  e s t  l a  m ê m e .  D o n c ,  s e u l e m e n t  p o u r  l ' a n n é e  2 0 0 3 ,  l a  v a r i a b l e  
«  p o u r c e n t a g e  d e s  a c t i o n s  q u i  s o n t  d é t e n u e s  p a r  l e s  d e u x  g r a n d s  a c t i o n n a i r e s »  n o u s  p e r m e t  
d e  d i f f é r e n c i e r  l e s  b a n q u e s  q u i  p r o v i e n n e n t  d e s  c i n q  p a y s  p o u r  l e s  c i n q  d e r n i è r e s  a n n é e s .  
P o u r  c o n c l u r e  l ' h y p o t h è s e  H 3  q u i  é n o n c e  q u e  l a  s t r u c t u r e  d e  l a  p r o p r i é t é  e s t  d i f f é r e n t e  d a n s  
l e s  c i n q  p a y s  e s t  v é r i f i é e  p o u r  l e s  a n n é e s  2 0 0 0  e t  2 0 0 3 .  
4 . 3 .  L e s  s t a t i s t i q u e s  d e  r e g r o u p e m e n t  
S e l o n  T o m a s s o n e  ( 1 9 8 8 ) ,  l o r s q u ' o n  d i s p o s e  d e  p l u s i e u r s  v a r i a b l e s  l o r s  d ' o b s e r v a t i o n ,  l a  
t e c h n i q u e  s t a t i s t i q u e  l a  p l u s  a p p r o p r i é e  e s t  c e l l e  d e  J ' a n a l y s e  e n  c o m p o s a n t e s  p r i n c i p a l e s  
( A C P ) .  N é a n m o i n s ,  c e t t e  a n a l y s e  n e  t i e n t  p a s  c o m p t e  d u  r e g r o u p e m e n t  d e s  o b s e r v a t i o n s  e n  
f o n c t i o n  d e s  n a t i o n a l i t é s  d e s  b a n q u e s .  P a r  e x e m p l e ,  n o u s  p o u v o n s ,  c e r t e s ,  r e t r o u v e r  
J ' e n s e m b l e  d e s  b a n q u e s  a p p a r t e n a n t  a u x  c i n q  p a y s  d ' o r i g i n e  s u r  l e s  g r a p h i q u e s  d e  l ' A C P ,  
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m a i s  i l  n ' e s t  p a s  p o s s i b l e  d ' i d e n t i f i e r  c e s  d e r n i è r e s  e n  f o n c t i o n  d e  l e u r s  p a y s  d ' o r i g i n e .  C e t t e  
d i s p e r s i o n  e s t  e x p l i q u é e  p a r  l e  f a i t  q u e  l e s  d i f f é r e n t e s  b a n q u e s  s o n t  p l a c é e s  e n  f o n c t i o n  d e  
l e u r s  c o r r é l a t i o n s  p a r  r a p p o r t  a u x  v a r i a b l e s  q u i  e x p l i q u e n t  l e s  d e u x  c o m p o s a n t e s  p r i n c i p a l e s .  
4 . 3 . 1 .  L e  r e g r o u p e m e n t  d e s  v a r i a b l e s  d e  l a  g o u v e r n a n c e  d a n s  l e  s e c t e u r  b a n c a i r e  
N o u s  r é c a p i t u l o n s  a v e c  l e  t a b l e a u  s u i v a n t :  
T a b l e a u 4 - 1 4  1  L e  r e g r o u p e m e n t  d e s  v a r i a b l e s  d e  l a  g o u v e r n a n c e  d a n s  l e  s e c t e u r  b a n c a i r e  
C o m p o s a n t e s  e t  v a r i a b l e s  
C o e f f i c i e n  t s 	  T o t a l  d e s  
c o m p o s a n t e s  
C o m p o s a n t e  J  
1 .  R O E  e n  p o u r c e n t a g e 	  0 , 8 5 8  
2 .  L e  p o u r c e n t a g e  d e s  a c t i o n s  d é t e n u e s  p a r  l e s  d e u x  - 0 , 7 3 7  
2 6 , 4 8 4 
  
g r a n d s  a c t i o n n a i r e s  0 , 7 1 6 
  
3 .  L e  p o u r c e n t a g e  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s 
  
d a n s  l e  c o n s e i l  d ' a d m i n i s t r a t i o n 
  
C o m p o s a n t e  I l 
  
1 .  T o t a l  d e s  r e v e n u e s  e n  M $ U S 	  
0 , 8 0 4  
2 .  C o n s e i l  d ' a d m i n i s t r a t i o n  0 , 7 9 6  2 3 , 2 0 9 
  
C o m p o s a n t e  I I I 
  
1 .  T o t a l  d e s  a c t i f s  e n  M $ U S 	  0 , 8 2 7  
2 .  R O A  e n  p o u r c e n t a g e  
- 0 , 6 1 5 	  1 7 , 4 1 8  
T o t a l 
  
6 7 , 1 1 1 
  
L e  t a b l e a u  4 - 1 5  i l l u s t r e  q u e  l ' a n a l y s e  e n  c o m p o s a n t e s  p r i n c i p a l e s  a  d é g a g é  t r o i s  f a c t e u r s .  
L a  p r e m i è r e  c o m p o s a n t e  p r i n c i p a l e  o p p o s e  l e s  v a r i a b l e s  ( l e  p o u r c e n t a g e  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  
e x t e r n e s  d a n s  l e  c o n s e i l  d ' a d m i n i s t r a t i o n ,  R O E  e n  p o u r c e n t a g e )  à  l a  v a r i a b l e  ( l e  p o u r c e n t a g e  
d e s  a c t i o n s  d é t e n u e s  p a r  l e s  d e u x  g r a n d s  a c t i o n n a i r e s ) .  L a  d e u x i è m e  c o m p o s a n t e  p r i n c i p a l e  
r e g r o u p e  l e s  v a r i a b l e s  ( t o t a l  d e s  r e v e n u s  e n  M $ U S  e t  C o n s e i l  d ' a d m i n i s t r a t i o n ) .  E n f i n ,  l a  
t r o i s i è m e  c o m p o s a n t e  p r i n c i p a l e  o p p o s e  l a  v a r i a b l e  ( t o t a l  d e s  a c t i f s  e n  M $ U S )  à  l a  v a r i a b l e  
( R O A  e n  p o u r c e n t a g e ) .  O n  p e u t  p e n s e r  q u e  c ' e s t  u n e  c o m p o s a n t e  m a r g i n a l e  p o u r  l a  
g o u v e r n a n c e  d a n s  l e  s e c t e u r  b a n c a i r e .  
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4 . 3 . 2 .  L e  r e g r o u p e m e n t  d e s  b a n q u e s  
T a b l e a u  4 - 1 5  L a  c a r t e  p e r c e p t u e l l e  d e s  b a n q u e s  
4  ~ 1  
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R E G R  f a c t o r  s c o r e  1  f o r  a n a l y s i s  1  
L a  l e c t u r e  d e  l a  c a r t e  p e r c e p t u e l l e  d e s  b a n q u e s  m o n t r e  q u e  l ' e n s e m b l e  d e s  b a n q u e s  e s t  
r e g r o u p é  s u r  l e s  d e u x  a x e s .  E n  t e n a n t  c o m p t e  d e  c e  r e g r o u p e m e n t  q u i  e s t  a s s e z  v i s i b l e ,  n o u s  
c o n s t a t o n s  q u e  l e s  b a n q u e s  c a n a d i e n n e s  e t  q u a t r e  b a n q u e s  a m é r i c a i n e s  a p p a r t i e n n e n t  a u  
m ê m e  g r o u p e ,  e t  s o n t  c o r r é l é e s  p o s i t i v e m e n t  a v e c  l e  p r e m i e r  a x e  q u i  o p p o s e  l e s  v a r i a b l e s  
s u i v a n t e s  ( L e  p o u r c e n t a g e  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  d a n s  l e  c o n s e i l  d ' a d m i n i s t r a t i o n ,  R O E  
e n  p o u r c e n t a g e )  à  l a  v a r i a b l e  ( L e  p o u r c e n t a g e  d e s  a c t i o n s  d é t e n u e s  p a r  l e s  d e u x  g r a n d s  
a c t i o n n a i r e s ) .  A i n s i ,  n o u s  p o u v o n s  c o n c l u r e  q u e  l e s  v a r i a b l e s  ( L e  p o u r c e n t a g e  d e s  
a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  d a n s  l e  c o n s e i l  d ' a d m i n i s t r a t i o n ,  R O E  e n  p o u r c e n t a g e )  s o n t  l e s  p l u s  
i m p o r t a n t e s  p o u r  m i e u x  e x p l i q u e r  l a  g o u v e r n a n c e  d a n s  l e  s e c t e u r  b a n c a i r e  d a n s  c e s  d e u x  
p a y s .  C e p e n d a n t ,  e n  c o n s e r v a n t  l e  m ê m e  a x e  m a i s  a u  s e n s  o p p o s é ,  n o u s  r e m a r q u o n s  q u ' i l  y  a  
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u n  r e g r o u p e m e n t  d e s  b a n q u e s  a l l e m a n d e s  a v e c  u n e  b a n q u e  j a p o n a i s e  ( J 2 ) .  E n  e f f e t ,  l a  
v a r i a b l e  ( L e  p o u r c e n t a g e  d e s  a c t i o n s  d é t e n u e s  p a r  l e s  d e u x  g r a n d s  a c t i o n n a i r e s )  e s t  l a  p l u s  
i m p o r t a n t e  p o u r  m i e u x  e x p l i q u e r  l a  g o u v e r n a n c e  d a n s  l e  s e c t e u r  b a n c a i r e  e n  A l l e m a g n e .  
D ' a u t r e  p a r t ,  l e  p o s i t i o n n e m e n t  d e s  b a n q u e s  s u r  l e  d e u x i è m e  a x e ,  n o u s  p e r m e t  d e  t i r e r  l e s  
c o n c l u s i o n s  s u i v a n t e s :  l ' e n s e m b l e  d e s  b a n q u e s  f r a n ç a i s e s  a i n s i  q u e  l a  b a n q u e  a m é r i c a i n e  
( U 4 )  s o n t  p o s i t i v e m e n t  c o r r é l é e s  a v e c  l a  d e u x i è m e  c o m p o s a n t e  p r i n c i p a l e  q u i  e x p l i q u e  l e s  
d e u x  v a r i a b l e s  ( T o t a l  d e s  r e v e n u s  e n  M $ U S ,  C o n s e i l  d ' a d m i n i s t r a t i o n ) .  À  c e  p o i n t ,  n o u s  
r e m a r q u o n s  q u e  c e s  d e u x  d e r n i è r e s  v a r i a b l e s  s o n t  l e s  p l u s  i m p o r t a n t e s  p o u r  m i e u x  e x p l i q u e r  
l a  g o u v e r n a n c e  d a n s  l e  s e c t e u r  b a n c a i r e  e n  F r a n c e .  C o n t r a i r e m e n t ,  n o u s  t r o u v o n s  l e s  q u a t r e  
b a n q u e s  j a p o n a i s e s  s o n t  c o r r é l é e s  n é g a t i v e m e n t  a v e c  l a  d e u x i è m e  c o m p o s a n t e  p r i n c i p a l e .  
4 . 4 .  L a  p o n d é r a t i o n  d e s  v a r i a b l e s  d e  g o u v e r n a n c e  d a n s  l e  s e c t e u r  b a n c a i r e  
A p r è s  a v o i r  c o m p a r é  n o s  v a r i a b l e s  p r i s e s  u n e  p a r  u n e  s u r  l ' e n s e m b l e  d e  l ' é c h a n t i l l o n ,  
n o u s  r e g r o u p o n s ,  d a n s  u n e  d e u x i è m e  é t a p e ,  l e s  b a n q u e s  e n  f o n c t i o n  d e s  v a r i a b l e s  d e  l a  
g o u v e r n a n c e .  N o u s  e n t a m o n s  l a  d e r n i è r e  p a r t i e  d e  n o t r e  a n a l y s e  d e s  r é s u l t a t s  q u i  c o n s i s t e  à  
c h e r c h e r  u n e  p o n d é r a t i o n  p o u r  c h a q u e  v a r i a b l e  d e  l a  g o u v e r n a n c e  s u r  l e s  c i n q  p a y s .  À  c e  
p o i n t ,  T o m a s s o n e  ( 1 9 8 8 )  i n d i q u e  l e  r ô l e  d e  l ' a n a l y s e  d i s c r i m i n a n t e  «  I l  s e r a i t  i n t é r e s s a n t  d e  
p o u v o i r  r e g r o u p e r  c e s  d e u x  t e c h n i q u e s .  C ' e s t  c e  q u e  v a  n o u s  p e r m e t t r e  d e  f a i r e  l ' a n a l y s e  
d i s c r i m i n a n t e .  G é n é r a l e m e n t ,  l ' a n a l y s e  d e  v a r i a n c e  e s t  s u r t o u t  u t i l i s é e  d a n s  u n e  o p t i q u e  
i n f é r e n t i e l l e ;  l ' a n a l y s e  e n  c o m p o s a n t e s  p r i n c i p a l e s  d a n s  u n  b u t  d e s c r i p t i f .  L ' a n a l y s e  
d i s c r i m i n a n t e ,  q u i  p a r t i c i p e  l e s  d e u x ,  v a  r e v ê t i r  c e s  d e u x  a s p e c t s  » .  
L ' a n a l y s e  d i s c r i m i n a n t e  p o s s è d e  u n  d o u b l e  o b j e c t i f ;  l e  p r e m i e r  c o n s i s t e  à  s é p a r e r  a u  
m I e u x  l ' e n s e m b l e  d e s  c i n q  g r o u p e s  à  J ' a i d e  d e s  s e p t  v a r i a b l e s .  O n  d i t  q u e  l ' a n a l y s e  
d i s c r i m i n a n t e  p e r m e t  d ' e f f e c t u e r  l a  d i s c r i m i n a t i o n  d e  g r o u p e s ,  q u i  s o n t  d é f i n i s  a  p r i o r i .  L e  
d e u x i è m e  o b j e c t i f ,  c o n s i s t e  à  a s s o c i e r  u n e  p o n d é r a t i o n  p o u r  c h a c u n e  d e s  v a r i a b l e s  
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T a b l e a u  4 - 1 6  L a  p o n d é r a t i o n  d e s  v a r i a b l e s  d e  l a  g o u v e r n a n c e  d a n s  l e  s e c t e u r  b a n c a i r e  
X 1 =  n o m b r e  d ' a d m i n i s t r a t e u r s  d a n s  l e  c o n s e i l  d ' a d m i n i s t r a t i o n ;  X 2  =  L e  p o u r c e n t a g e  d e s  
a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  d a n s  l e  c o n s e i l  d ' a d m i n i s t r a t i o n ;  X 3 =  R O E  e n  p o u r c e n t a g e ;  X 4  =  R O A  e n  
p o u r c e n t a g e ;  X 5 =  T o t a l  d e s  a c t i f s  e n  M $ U S  ;  X 6 =  T o t a l  d e s  r e v e n u e s  e n  M $ U S ;  X 7 =  L e  p o u r c e n t a g e  
d e s  a c t i o n s  d é t e n u e s  p a r  l e s  d e u x  g r a n d s  a c t i o n n a i r e s .  
L ' e n s e m b l e  d e s  b a n q u e s  
F r a n c e  
C a n a d a  U S A  A l l e m a g n e  
J a p o n  
C o n s e i l  d ' a d m i n i s t r a t i o n  
1 , 7 6 2  
1 , 7 9 1  0 , 3 2 1  3 , 4 3 8  1 , 3 0 2  
L e  p o u r c e n t a g e  
d e s  
a d m i n i s t r a t e u r s  
d a n s  l e  
e x t e r n e s  
c o n s e i l  
l , o n  1 , 2 5 1  
1 , 2 6 4  0 , 7 9 5  0 , 9 5 3  
d ' a d m i n i s t r a t i o n  
R O E  e n  p o u r c e n t a g e  
1 , 4 2 5  1 , 2 7 4  
1 , 8 4 6  - 0 , 2 1 7  0 , 2 8 0  
R O A  e n  p o u r c e n t a g e  
- 0 , 3 6 7  - 0 , 3 8 0  
- 0 , 3 4 8  - 0 , 1 1 9  0 , 0 9 8  
T o t a l  
M $ U S  
d e s  a c t i f s  e n  
1 , 4 4 3 E - 0 5  1 , 3 3 4 E - 0 5  l , n 3 E - 0 5  
9 , 9 0 3 E - 0 6  
9 , 5 4 2 E - 0 6  
T o t a l  
d e s  
M $ U S  
r e v e n u s  
e n  
- 7 , 9 1 5 E - 0 5  - 8 , 8 5 2 E - 0 5  
- 8 , 2 3 8 E ­
0 6  
, 0 0 0  
- 7 , 4 3 5 E - 0 5  
L e  p o u r c e n t a g e  d e s  
a c t i o n s  d é t e n u e s  p a r  l e s  
, 0 6 0  - 0 , 0 2 7  
0 , 0 2 3  0 , 0 5 2  0 , 0 0 4  
d e u x  g r a n d s  a c t i o n n a i r e s  
( C o n s t a n t )  
- 7 1 , 1 5 5  - 8 0 , 4 3 3  - 7 3 , 8 6 7  - 6 5 , 5 0 7  - 4 2 , 5 0 1  
F i s h e r ' s  l i n e a r  d i s c r i m i n a n t  f u n c t i o n s  
L ' e x a m e n  d u  t a b l e a u  4 - 1 7  m o n t r e  q u e  l e s  d e u x  v a r i a b l e s  ( T o t a l  d e s  a c t i f s  e n  M $ U S  e t  
T o t a l  d e s  r e v e n u s  e n  M $ U S )  o n t  d e s  p o n d é r a t i o n s  f a i b l e s  ( P r e s q u e  é g a l e  à  0 ) .  P o u r  c e l a  
n o u s  p o u v o n s  l e s  é l i m i n e r  d e  l ' é q u a t i o n  f i n a l e .  N o u s  o b t e n o n s  u n e  f o n c t i o n  p o u r  c h a q u e  
p a y s .  
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F r a n c e  F I ( X )  =  1 , 7 6 2 X I + I , 0 7 7 X 2  + 1 , 4 2 5 X 3 - 0 , 3 6 7  X 4 + 0 , 0 6 X 7 - 7 1 , 1 5 5  
C a n a d a  F 2 ( X )  =  1 , 7 9 I X l + l , 2 5 I X 2  + 1 , 2 7 4 X 3 - 0 , 3 8 0  X 4 - 0 , 0 2 7 X 7 - 8 0 , 4 3 3  
U S A  F 3 ( X )  =  0 , 3 2 1 X 1 + 1 , 2 6 4 X 2  + 1 , 8 4 6 X 3 - 0 , 3 4 8  X 4 - 0 , 0 2 3 X 7 - 7 3 , 8 6 7  
A l l e m a g n e  F 4 ( X )  =  3 , 4 3  8 X  1 + 0 , 7 9 5 X 2  - 0 , 2 1 7 X 3 - 0 ,  1 1 9  X 4 + 0 , 0 5 2 X 7 - 6 5 , 5 0 7  
J a p o n  F 5 ( X )  =  1 , 3 0 2 X  1+ O , 9 5 3 X 2  + 0 , 2 8 0 X 3 + 0 , 0 9 8  X 4 + 0 , 0 0 4 X 7 - 4 2 , 5 0 1  
N o u s  r e m a r q u o n s  q u e  l a  v a r i a b l e  « n o m b r e  d ' a d m i n i s t r a t e u r s  d a n s  l e  c o n s e i l  
d ' a d m i n i s t r a t i o n »  p o u r  l a  F r a n c e ,  l e  C a n a d a ,  l ' A l l e m a g n e  e t  l e  J a p o n ,  p o s s è d e  l a  p o n d é r a t i o n  
l a  p l u s  i m p o r t a n t e ,  t a n d i s  q u e  p o u r  l ' U S A  c ' e s t  l a  v a r i a b l e  R O E  e n  p o u r c e n t a g e  q u i  a  l a  
p o n d é r a t i o n  l a  p l u s  é l e v é e ,  s u i v i e  p a r  l a  v a r i a b l e  « l e  p o u r c e n t a g e  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  
e x t e r n e s  d a n s  l e  c o n s e i l  d ' a d m i n i s t r a t i o n  » .  D o n c ,  l ' h y p o t h è s e  4  q u i  e s t  i n t i t u l é e :  l e  p o i d s  d e  
l a  v a r i a b l e  ( l e  p o u r c e n t a g e  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  d a n s  l e  c o n s e i l  d ' a d m i n i s t r a t i o n )  e s t  
p l u s  é l e v é  q u e  c e l u i  d e s  a u t r e s  v a r i a b l e s  p o u r  e x p l i q u e r  l a  g o u v e r n a n c e  d a n s  l e  s e c t e u r  
b a n c a i r e  n ' e s t  p a s  v é r i f i é e .  
A p r è s  a v o i r  t e r m i n é  l ' a n a l y s e  d e s  r é s u l t a t s ,  n o u s  p o u v o n s  r e t e n i r  q u e  l e  n o m b r e  
d ' a d m i n i s t r a t e u r s  d a n s  l e  c o n s e i l  d ' a d m i n i s t r a t i o n  a  u n  i m p a c t  s u r  l a  g o u v e r n a n c e  d a n s  l e  
s e c t e u r  b a n c a i r e .  D o n c ,  1' h y p o t h è s e  H l  e s t  v é r i f i é e .  C e  q u i  n o u s  p e r m e t  d e  c o n c l u r e  q u e  l a  
v a r i a b l e  « l e  n o m b r e  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  d a n s  l e  c o n s e i l  d ' a d m i n i s t r a t i o n »  e s t  u t i l e  p o u r  
l ' a n a l y s e  d e  l a  g o u v e r n a n c e  d a n s  l e  s e c t e u r  b a n c a i r e ,  d û  a u  f a i t  q u ' e l l e  n o u s  p e r m e t  d e  
d i f f é r e n c i e r  l e s  b a n q u e s  q u i  p r o v i e n n e n t  d e s  c i n q  p a y s .  
E n s u i t e ,  l ' h y p o t h è s e  H 2  q u i  s t i p u l e  q u e ,  l e  p o u r c e n t a g e  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  e s t  
d i s t i n c t  d a n s  l e s  c i n q  p a y s  n ' e s t  p a s  v é r i f i é e  p o u r  l e s  a n n é e s  2 0 0 1 , 2 0 0 2 , 2 0 0 3  e t  2 0 0 4 .  À  
l ' e x c e p t i o n  d e  l ' a n n é e  2 0 0 0 ,  o ù  l a  v a r i a b l e  «  p o u r c e n t a g e  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  d a n s  
l e s  c o n s e i l s  d ' a d m i n i s t r a t i o n s  m o n t r e  u n e  d i f f é r e n c e  e n t r e  l e s  b a n q u e s  q u i  p r o v i e n n e n t  d e s  
c i n q  p a y s .  
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P o u r  c o n c l u r e  l ' h y p o t h è s e  H 3  q u i  s t i p u l e  q u e  l a  s t r u c t u r e  d e  l a  p r o p r i é t é  e s t  d i f f é r e n t e  
d a n s  l e s  c i n q  p a y s  e s t  v é r i f i é e  p o u r  l e s  a n n é e s  2 0 0 0  e t  2 0 0 3 .  
C O N C L U S I O N  
C e  m é m o i r e  a  p e r m i s  d ' é t u d i e r  l e s  p r a t i q u e s  d e  g o u v e r n a n c e  d a n s  l e  s e c t e u r  b a n c a i r e  
d a n s  c i n q  p a y s  q u e  s o n t  l e  C a n a d a ,  l a  F r a n c e ,  l e  J a p o n ,  J ' A l l e m a g n e  e t  l e s  É t a t s - U n i s .  L e  
c h o i x  d e  c e s  p a y s  r e p o s e  s u r  l e  f a i t  q u ' i l  s ' a g i t  d e  p a y s  d é v e l o p p é s ,  n o t a m m e n t  e n  c e  q u i  
c o n c e r n e  l e  s e c t e u r  b a n c a i r e .  
N o u s  a v i o n s  c o m m e  p r i n c i p a u x  o b j e c t i f s  d e  r e c h e r c h e ,  e n  p r e m i e r  l i e u ,  d ' i d e n t i f i e r  l e s  
f a c t e u r s  e t  l e s  v a r i a b l e s  e s s e n t i e l s  p o u r  l a  g o u v e r n a n c e  d a n s  l e  s e c t e u r  b a n c a i r e  à  s a v o i r :  l e  
c o n s e i l  d ' a d m i n i s t r a t i o n ,  l e  p o u r c e n t a g e  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  d a n s  l e  c o n s e i  1  
d ' a d m i n i s t r a t i o n ,  R O E  e n  p o u r c e n t a g e ,  R O A  e n  p o u r c e n t a g e ,  l e  t o t a l  d e s  r e v e n u s  e n  M $ U S ,  
l e  p o u r c e n t a g e  d e s  a c t i o n s  d é t e n u e s  p a r  l e s  d e u x  g r a n d s  a c t i o n n a i r e s .  E n  s e c o n d  l i e u ,  d e  
c o n n a î t r e  l a  p o n d é r a t i o n  d e  c h a q u e  v a r i a b l e  p o u r  c h a q u e  p a y s ,  a f i n  d e  p o u v o i r  d o n n e r  u n  
s c o r e  p o u r  l e s  b a n q u e s  d e  c h a q u e  p a y s  e n  m a t i è r e  d e  g o u v e r n a n c e .  
R é p o n d r e  à  c e s  o b j e c t i f s ,  n o u s  p e r m e t  d e  d é v e l o p p e r  u n e  r é f é r e n c e  p o u r  d e s  b o n n e s  
p r a t i q u e s  d e  g o u v e r n a n c e  d a n s  l e  s e c t e u r  b a n c a i r e .  L ' é t u d e  r e p r é s e n t a i t  d o n c  u n  a p p o r t  
b é n é f i q u e  p o u r  l e s  a c t e u r s  é c o n o m i q u e s  q u e  s o n t  l e s  b a n q u e s ,  l e s  a c t i o n n a i r e s  e t  m ê m e  l e s  
i n s t a n c e s  g o u v e r n e m e n t a l e s  q u i  o n t  b e s o i n  d ' i n f o r m a t i o n s  p e r t i n e n t e s  p o u r  p r e n d r e  l e u r s  
d é c i s i o n s  d ' i n v e s t i s s e m e n t  o u  p o u r  f a i r e  d e s  p r é v i s i o n s  é c o n o m i q u e s .  
N o u s  c h e r c h i o n s ,  e n  r é s u m é ,  à  d o n n e r  u n e  v u e  d ' e n s e m b l e  d e s  p r a t i q u e s  d e  g o u v e r n a n c e  
d a n s  l e  s e c t e u r  b a n c a i r e  à  t r a v e r s  c i n q  p a y s  q u i  s o n t  l e  C a n a d a ,  l a  F r a n c e ,  l e  J a p o n ,  
l ' A l l e m a g n e  e t  l e s  É t a t s - U n i s .  
P o u r  r é s o u d r e  l a  p r o b l é m a t i q u e  o b s e r v é e  e t  a t t e i n d r e  l e s  o b j e c t i f s  f i x é s ,  n o u s  a v o n s  
a n a l y s é  l e s  r é s u l t a t s  a v e c  d e s  t e c h n i q u e s  d ' a n a l y s e s  s t a t i s t i q u e s .  L e s  d o n n é e s  r e c u e i l l i e s  n o u s  
p e r m e t t e n t  d ' a p p o r t e r  d e s  r é p o n s e s  à  n o t r e  r e c h e r c h e  s u r  l a  g o u v e r n a n c e  d a n s  l e  s e c t e u r  
b a n c a i r e .  
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P o u r  c e  f a i r e ,  n o u s  a v o n s  c o m m e n c é  p a r  c o n s t r u i r e  u n e  b a s e  d e  d o n n é e s  à  p a r t i r  d ' u n  
é c h a n t i l l o n  q u i  e s t  c o n s t i t u é  d e s  b a n q u e s  q u i  p r o v i e n n e n t  d e s  5  p a y s ,  e n  c o n s u l t a n t  l e s  
r a p p o r t s  a n n u e l s  o u  b i e n  l e s  s i t e s  w e b  d e s  b a n q u e s  e n  q u e s t i o n  p o u r  l e s  5  a n n é e s  ( 2 0 0 0 , 2 0 0 1 ,  
2 0 0 2 , 2 0 0 3  e t  2 0 0 4 ) .  
N o u s  a v o n s  u t i l i s é  l ' a n a l y s e  d e  l a  v a r i a n c e ,  p o u r  f a i r e  u n e  c o m p a r a i s o n  e n t r e  l e s  b a n q u e s  
p o u r  c h a q u e  v a r i a b l e  d e  g o u v e r n a n c e  p r i s e  u n e  p a r  u n e .  E n s u i t e ,  n o u s  a v o n s  e s s a y é  d e  
c o m p a r e r  l e s  b a n q u e s  e n  e s s a y a n t  d e  m e t t r e  l ' e n s e m b l e  d e s  v a r i a b l e s ,  à  t r a v e r s  l ' u t i l i s a t i o n  d e  
l ' a n a l y s e  e n  c o m p o s a n t e s  p r i n c i p a l e s  ( A C P ) .  
F i n a l e m e n t ,  n o u s  a v o n s  u t i l i s é  l ' a n a l y s e  d i s c r i m i n a n t e  p o u r  m e s u r e r  p l u s  p r é c i s é m e n t  l a  
p o n d é r a t i o n  d e  c h a q u e  v a r i a b l e  d e  l a  g o u v e r n a n c e  d a n s  l e  s e c t e u r  b a n c a i r e  p o u r  c h a q u e  p a y s .  
I l  f a u t  m e n t i o n n e r  q u e  c e s  a n a l y s e s  s t a t i s t i q u e s  a v a i e n t  p o u r  p o i n t  d e  d é p a r t ,  d e s  h y p o t h è s e s  
d e  r e c h e r c h e  d o n t  n o u s  v o u l i o n s  t e s t e r  l a  v é r a c i t é .  C e s  h y p o t h è s e s  r é p o n d a i e n t  a u x  o b j e c t i f s  
d e  r e c h e r c h e  q u e  n o u s  v o u l i o n s  a t t e i n d r e .  
L e s  c o n c l u s i o n s  q u e  n o u s  a v o n s  t i r é e s  d e s  d i f f é r e n t e s  a n a l y s e s  s t a t i s t i q u e s  d e  d o n n é e s  s e  
s o n t  a v é r é e s  t r è s  p e r t i n e n t e s .  C e s  c o n c l u s i o n s  s o n t  e n  r é a l i t é  d e s  i n f i r m a t i o n s  o u  d e s  
c o n f i r m a t i o n s  d e s  h y p o t h è s e s  q u e  n o u s  a v i o n s  f o r m u l é e s .  
N o u s  a v o n s  a n a l y s é  a u  d é p a r t  l e s  v a r i a b l e s  d e  g o u v e r n a n c e  d a n s  l e  s e c t e u r  b a n c a i r e .  À  c e  
p o i n t ,  l ' h y p o t h è s e  H l  q u i  e s t  i n t i t u l é  l a  c o m p o s i t i o n  d u  c o n s e i l  d ' a d m i n i s t r a t i o n  d e s  b a n q u e s  
f r a n ç a i s e s  e s t  d i f f é r e n t e  à  c e l l e  d e s  b a n q u e s  c a n a d i e n n e s ,  a m é r i c a i n e s ,  j a p o n a i s e s  e t  
a l l e m a n d e s  e s t  v é r i f i é e  s u r  l e s  c i n q  a n n é e s  d e  2 0 0 0 - 2 0 0 4 ,  c e  q u i  n o u s  p e r m e t  d e  c o n c l u r e  q u e  
l a  v a r i a b l e  « l e  n o m b r e  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  d a n s  l e  c o n s e i l  d ' a d m i n i s t r a t i o n »  e s t  u t i l e  p o u r  
l ' a n a l y s e  d e  l a  g o u v e r n a n c e  d a n s  l e  s e c t e u r  b a n c a i r e .  E l l e  n o u s  p e r m e t  d e  d i f f é r e n c i e r  l e s  
b a n q u e s  s e l o n  l e u r s  p a y s  d e  p r o v e n a n c e .  
L ' h y p o t h è s e  H 2  q u i  s t i p u l e  q u e ,  l e  p o u r c e n t a g e  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  e s t  d i s t i n c t  
d a n s  l e s  c i n q  p a y s  n ' e s t  p a s  v é r i f i é e  p o u r  l e s  a n n é e s  2 0 0 1 ,  2 0 0 2 ,  2 0 0 3  e t  2 0 0 4 .  À  l ' e x c e p t i o n  
d e  l ' a n n é e  2 0 0 0 ,  o ù  l a  v a r i a b l e  «  p o u r c e n t a g e  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  d a n s  l e s  c o n s e i l s  
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d ' a d m i n i s t r a t i o n  m o n t r e  u n e  d i f f é r e n c e  e n t r e  l e s  b a n q u e s  q u i  p r o v i e n n e n t  d e s  c i n q  p a y s .  
E n s u i t e ,  l ' h y p o t h è s e  H 3  q u i  s ' é n o n c e  c o m m e  s u i t :  l a  s t r u c t u r e  d e  l a  p r o p r i é t é  e s t  d i f f é r e n t e  
d a n s  l e s  c i n q  p a y s  e s t  v é r i f i é e  j u s t e  p o u r  l e s  a n n é e s  2 0 0 0  e t  2 0 0 3 .  
N o u s  a v o n s  f i n a l e m e n t  d é t e r m i n é  l e s  p o n d é r a t i o n s  d e s  v a r i a b l e s  d e  l a  g o u v e r n a n c e  d a n s  
l e  s e c t e u r  b a n c a i r e .  N o u s  a v o n s  t r o u v é  q u ' e n  F r a n c e ,  a u  C a n a d a ,  e n  A l l e m a g n e  e t  a u  J a p o n ,  
l a  v a r i a b l e  c o n s e i l  d ' a d m i n i s t r a t i o n  p o s s è d e  l a  p o n d é r a t i o n  l a  p l u s  i m p o r t a n t e ,  t a n d i s  q u e  
p o u r  l ' U S A  c ' e s t  l a  v a r i a b l e  R O E  e n  p o u r c e n t a g e  q u i  a  l a  p o n d é r a t i o n  l a  p l u s  é l e v é e ,  s u i v i e  
p a r  l a  v a r i a b l e  i n t i t u l é e  l e  p o u r c e n t a g e  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  d a n s  l e  c o n s e i l  
d ' a d m i n i s t r a t i o n .  
D o n c ,  l ' h y p o t h è s e  4  q u i  e s t  i n t i t u l é e  l e  p o i d s  d e  l a  v a r i a b l e  ( l e  p o u r c e n t a g e  d e s  
a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  d a n s  l e  c o n s e i l  d ' a d m i n i s t r a t i o n )  e s t  p l u s  é l e v é  q u e  c e l u i  d e s  a u t r e s  
v a r i a b l e s  p o u r  e x p l i q u e r  l a  g o u v e r n a n c e  d a n s  l e  s e c t e u r  b a n c a i r e .  E l l e  n ' e s t  p a s  v é r i f i é e .  
N é a n m o i n s ,  b i e n  q u ' e l l e  s o i t  o r i g i n a l e  d a n s  s e s  a m b i t i o n s ,  c e t t e  é t u d e  c o m p o r t e  q u e l q u e s  
l i m i t e s  d o n t  l a  p l u s  r e s s e n t i e  e s t  c e l l e  a y a n t  t r a i t  à  l a  v a l i d i t é  d e  n o s  r é s u l t a t s  u n i q u e m e n t  p o u r  
d e s  d o n n é e s  c a n a d i e n n e s ,  f r a n ç a i s e s ,  a l l e m a n d e s ,  j a p o n a i s e s  e t  a m é r i c a i n e s  e t  p o u r  u n e  
p é r i o d e  d e  5  a n s  q u i  s ' é t a l e  d e  2 0 0 0  a u  2 0 0 4 .  
N o u s  p e n s o n s  q u ' i l  d e m e u r e  t o u j o u r s  i n t é r e s s a n t  d e  v é r i f i e r  l a  p o r t é e  d e  c e s  r é s u l t a t s  p o u r  
u n e  p l u s  l o n g u e  p é r i o d e  e n  v u e  d e  m i e u x  e x p l i q u e r  l a  g o u v e r n a n c e  d a n s  l e  s e c t e u r  b a n c a i r e  
s u r  p l u s i e u r s  a n n é e s .  I l  s e r a i t  é g a l e m e n t  i n t é r e s s a n t  d e  t r a n s p o s e r  c e t t e  é t u d e  à  d ' a u t r e s  p a y s  
p o u r  v o i r  s i  l e s  v a r i a b l e s  d e  g o u v e r n a n c e  d a n s  l e  s e c t e u r  b a n c a i r e  s o n t  s i m i l a i r e s  o u  n o n  a i n s i  
q u e  l e s  p o n d é r a t i o n s  d e  c e s  v a r i a b l e s .  
C e t t e  é t u d e  o u v r e  l a  v o i e  v e r s  p l u s i e u r s  r e c h e r c h e s  i n t é r e s s a n t e s .  E n  e f f e t ,  s i  l a  
m é t h o d o l o g i e  q u a n t i t a t i v e  o c c u l t e  t o u t e  i n f o r m a t i o n  s u r  l a  n a t u r e  d e s  i n f l u e n c e s  q u i  
s ' e x e r c e n t  e n t r e  l e s  v a r i a b l e s  d e  g o u v e r n a n c e  e t  l ' o f f r e  d ' i n f o r m a t i o n ,  l a  m é t h o d o l o g i e  
q u a l i t a t i v e  p e r m e t  d e  v i s u a l i s e r  c e s  r e l a t i o n s  a f i n  d e  m o d é l i s e r  l e  l i e n  e n t r e  l e  p r o c e s s u s  d e  
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c o m m u n i c a t i o n  d e s  b a n q u e s  e t  s a  s t r u c t u r e  d e  g o u v e r n a n c e  d e  f a ç o n  à  a p p o r t e r  d e s  d é t a i l s  s u r  
l e s  i n t e r a c t i o n s  q u i  s ' e x e r c e n t  e n t r e  c e s  d e u x  c o n c e p t s .  
D e  p l u s ,  i l  s e r a i t  i n t é r e s s a n t  d e  d é v e l o p p e r  u n  n o u v e l  i n s t r u m e n t  d e  m e s u r e  d e  l a  q u a l i t é  
e t  d e  l a  q u a n t i t é  d e  d i f f u s i o n  d ' i n f o r m a t i o n  q u i  p e r m e t  d e  r e n d r e  c o m p t e  d u  p r o c e s s u s  d e  
c o m m u n i c a t i o n  d a n s  J e  s e c t e u r  b a n c a i r e .  
P o u r  t e r m i n e r ,  n o u s  r e m a r q u o n s  q u e  p l u s i e u r s  a u t r e s  c r é n e a u x  d e  r e c h e r c h e  d é c o u l e n t  d e  
c e t t e  p r e m i è r e  é t u d e .  E l l e  n o u s  a  s e r v i  p o u r  d é f r i c h e r  l e  t e r r a i n  e n  v u e  d ' i n v e s t i g u e r  d ' a u t r e s  
p i s t e s .  P a r m i  c e s  p i s t e s ,  n o u s  p o u v o n s  c i t e r  p a r  e x e m p l e  l ' e x p l i c a t i o n  d e  c e  p h é n o m è n e  d e  l a  
g o u v e r n a n c e  d a n s  J e  s e c t e u r  b a n c a i r e  q u i  d o i t  s e  f a i r e  e n  f o n c t i o n  d ' u n  m o d è l e  p l u s  c o m p l e x e  
q u i  m e t  e n  é v i d e n c e  p l u s i e u r s  v a r i a b l e s  m a c r o - é c o n o m i q u e s .  
9 0  
A P P E N D I C E  A  
A N A L Y S E  D E  L A  V A R I A N C E  
O u t p u t  
D e s c r i p t i v e s  
F r a n c e  
C a n a d a  
U S A  
A l l e m a g n  
e  
J a p o n  







2 5  
M e a n  
1 6 , 8 0  
1 7 , 6 0  
1 5 , 0 0  
2 0 , 8 0  
I l , 6 0  
1 6 , 3 6  
C o n s e i l  d ' a d m i n i s t r a t i o n  2 0 0 0  
S t d .  S t d .  9 5 %  C o n f i d e n c e  
D e v i a t i o n  E r r o r  l n t e r v a l  f o r  M e a n  
L o w e r  U p p e r  
B o u n d  B o u n d  
2 , 4 9 0  
1 , 1 1 4  1 3 , 7 1  1 9 , 8 9  
2 , 7 9 3  1 , 2 4 9  1 4 , 1 3  2 1 , 0 7  
6 , 9 2 8  
3 , 0 9 8  
6 , 4 0  2 3 , 6 0  
, 8 3 7  
, 3 7 4  1 9 , 7 6  
2 1 , 8 4  
3 , 2 0 9  1 , 4 3 5  7 , 6 2  1 5 , 5 8  
4 , 6 6 3  , 9 3 3  1 4 , 4 4  1 8 , 2 8  
M i n i m u m  
1 5  
1 5  
8  
2 0  
8  
8  
M a x i m u m  
2 0  
2 1  
2 6  
2 2  
1 6  
2 6  
A N O V A  
B e t w e e n  G r o u p s  
W i t h i n  G r o u p s  
T o t a l  
C o n s e i l  d ' a d m i n i s t r a t i o n  2 0 0 0  
S u m  o f  
S q u a r e s  d f  
M e a n  S q u a r e  
2 2 9 , 7 6 0  4  
5 7 , 4 4 0  
2 9 2 , 0 0 0  
2 0  
1 4 , 6 0 0  
5 2 1 , 7 6 0  2 4  
F  
3 , 9 3 4  
S i g .  
, 0 1 6  
9 1  
O u t p u t 
  
D e s c r i p t i v e s 
  
C o n s e i l  d ' a d m i n i s t r a t i o n  2 0 0 1 
  
N  
M e a n  
S t d .  S t d .  9 5 %  C o n f i d e n c e  M i n i m u m  M a x i m u m  
D e v i a t i o n  E r r o r  
I n t e r v a l  f o r  M e a n  
L o w e r  
U p p e r  
S o u n d  
S o u n d  
F r a n c e  
5  
1 7 , 0 0  
2 , 0 0 0  , 8 9 4  1 4 , 5 2  1 9 , 4 8  1 5  2 0  
C a n a d a  
5  
1 8 , 2 0  3 , 2 7 1  1 , 4 6 3  1 4 , 1 4  
2 2 , 2 6  
1 5  2 2  
U S A  
5  
1 5 , 2 0  
6 , 5 3 5  2 , 9 2 2  7 , 0 9  2 3 , 3 1  
8  
2 5  
A l l e m a g n e  
5  
2 1 , 2 0  1 , 3 0 4  , 5 8 3  1 9 , 5 8  
2 2 , 8 2  
2 0  2 3  
J a p o n  
5  
I l , 8 0  3 , 1 1 4  1 , 3 9 3  7 , 9 3  
1 5 , 6 7  8  1 5  
T o t a l  
2 5  1 6 , 6 8  
4 , 6 5 2  
, 9 3 0  1 4 , 7 6  
1 8 , 6 0  8  
2 5  
A N O V A  
C o n s e i l  d ' a d m i n i s t r a t i o n  2 0 0 1  
S u m  o f  
S q u a r e s  
d f  
M e a n  S q u a r e  
F  
S i g .  
B e t w e e n  G r o u p s  
2 4 4 , 2 4 0  4  6 1 , 0 6 0  4 , 4 3 8  , 0 1 0  
W i t h i n  G r o u p s  
2 7 5 , 2 0 0  2 0  1 3 , 7 6 0  
T o t a l  
5  J 9 , 4 4 0  2 4  
9 2  
D e s c r i p t i v e s 
  
C o n s e i l  d ' a d m i n i s t r a t i o n  2 0 0 2 
  
S t d .  
S t d .  9 5 %  C o n f i d e n c e  
N  
M e a n  D e v i a t i o n  
E r r o r  I n t e r v a l  f o r  M e a n  
M i n i m u m  
M a x i m u m  
L o w e r  U p p e r  
B o u n d  B o u n d  
F r a n c e  
5  
1 7 , 6 0  2 , 4 0 8  
1 , 0 7 7  1 4 , 6 1  2 0 , 5 9  
1 5  
2 1  
C a n a d a  
5  1 7 , 8 0  2 , 5 8 8  1 , 1 5 8  1 4 , 5 9  2 1 , 0 1  
1 5  2 0  
U S A  
5  1 4 , 4 0  5 , 4 5 9  2 , 4 4 1  
7 , 6 2  2 1 , 1 8  
9  
2 3  
A l l e m a g n e  
5  2 0 , 6 0  1 , 1 4 0  
, 5 1 0  1 9 , 1 8  2 2 , 0 2  
1 9  
2 2  
J a p o n  
5  1 1 , 2 0  2 , 5 8 8  
l ,  J  5 8  7 , 9 9  1 4 , 4 1  
8  
1 4  
T o t a l  
2 5  1 6 , 3 2  4 , 3 8 5  
, 8 7 7  
1 4 , 5 1  1 8 , 1 3  
8  
2 3  
A N O V A  
C o n s e i l  d ' a d m i n i s t r a t i o n  2 0 0 2  
S u m  o f  
S q u a r e s  
d f  
M e a n  S q u a r e  F  S i g .  
B e t w e e n  G r o u p s  
2 6 0 , 2 4 0  
4  
6 5 , 0 6 0  6 , 4 6 7  
, 0 0 2  
W i t h i n  G r o u p s  
2 0 1 , 2 0 0  
2 0  1 0 , 0 6 0  
T o t a l  
4 6 1 , 4 4 0  2 4  
D e s c r i p t i v e s  
C o n s e i l  d ' a d m i n i s t r a t i o n  2 0 0 3  
S t d .  
S t d .  
9 5 %  C o n f i d e n c e  I n t e r v a l  f o r  
N  
M e a n  D e v i a t i o n  E r r o r  
M e a n  
M i n i m u m  M a x i m u m  
L o w e r  
B o u n d  U p p e r  B o u n d  
F r a n c e  
5  
1 3 , 2 0  
7 , 0 8 5  3 , 1 6 9  4 , 4 0  2 2 , 0 0  J  
1 9  
C a n a d a  
5  1 6 , 4 0  2 , 0 7 4  
, 9 2 7  1 3 , 8 3  
1 8 , 9 7  
1 4  1 9  
U S A  
5  
1 5 , 0 0  7 , 1 0 6  
3 , 1 7 8  6 , 1 8  
2 3 , 8 2  
7  2 6  
A l l e m a g n e  
5  
2 1 , 6 0  1 , 8 1 7  , 8 1 2  
1 9 , 3 4  
2 3 , 8 6  2 0  
2 4  
J a p o n  
5  1 0 , 8 0  2 , 5 8 8  1 , 1 5 8  7 , 5 9  1 4 , 0 1  
8  1 3  
T o t a l  
2 5  1 5 , 4 0  5 , 7 3 0  1 , 1 4 6  
1 3 , 0 3  
1 7 , 7 7  1  
2 6  
9 3  
A N O V A  
C o n s e i l  d ' a d m i n i s t r a t i o n  2 0 0 3  
S u m  o f  
S q u a r e s  d f  M e a n  S q u a r e  
F  
S i g .  
B e t w e e n  G r o u p s  
3 2 8 , 0 0 0  4  8 2 , 0 0 0  3 , 5 6 5  , 0 2 4  
W i t h i n  G r o u p s  
4 6 0 , 0 0 0  
2 0  2 3 , 0 0 0  
T o t a l  
7 8 8 , 0 0 0  2 4  
D e s c r i p t i v e s  
C o n s e i l  d ' a d m i n i s t r a t i o n  2 0 0 4  
S t d .  S t d .  
9 5 %  C o n f i d e n c e  
N  
M e a n  
D e v i a t i o n  E r r o r  I n t e r v a l  f o r  M e a n  
M i n i m u m  M a x i m u m  
L o w e r  
U p p e r  
B o u n d  B o u n d  
F r a n c e  
5  
1 6 , 4 0  2 , 8 8 1  
1 , 2 8 8  
1 2 , 8 2  
1 9 , 9 8  
1 4  
2 1  
C a n a d a  
5  
1 4 , 4 0  
, 8 9 4  , 4 0 0  1 3 , 2 9  1 5 , 5 1  1 3  1 5  
U S A  
5  
1 3 , 8 0  
4 , 9 7 0  2 , 2 2 3  7 , 6 3  1 9 , 9 7  
8  
2 1  
A l l e m a g n e  
5  2 0 , 0 0  
1 , 8 7 1  
, 8 3 7  1 7 , 6 8  
2 2 , 3 2  
1 7  
2 2  
J a p o n  
5  
I l , 4 0  2 , 0 7 4  
, 9 2 7  8 , 8 3  1 3 , 9 7  8  1 3  
T o t a l  
2 5  1 5 , 2 0  3 , 9 4 8  , 7 9 0  1 3 , 5 7  1 6 , 8 3  
8  
2 2  
A N O V A  
C o n s e i l  d ' a d m i n i s t r a t i o n  2 0 0 4  
S u m  o f  
S q u a r e s  d f  M e a n  S q u a r e  F  
S i g .  
B e t w e e n  G r o u p s  
2 0 7 , 6 0 0  
4  
5 1 , 9 0 0  6 , 2 3 8  
, 0 0 2  
W i t h i n  G r o u p s  
1 6 6 , 4 0 0  2 0  8 , 3 2 0  
T o t a l  
3 7 4 , 0 0 0  2 4  
9 4 
  
D e s c r i p t i v e s 
  
%  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  d a n s  l e  c o n s e i l  d ' a d m i n i s t r a t i o n  2 0 0 0 
  
9 5 %  C o n f i d e n c e  I n t e r v a l  f o r  
N  
M e a n  S t d .  D e v i a t i o n  S t d .  E r r o r  M e a n  
M i n i m u m  M a x i m u m  
L o w e r  B o u n d  
U p p e r  B o u n d  
F r a n c e  
5  
7 4 , 2 0 0 0  8 , 1 3 6 3 4  
3 , 6 3 8 6 8  6 4 , 0 9 7 4  8 4 , 3 0 2 6  
6 6 , 0 0  8 4 , 0 0  
c a n a d a  
5  
8 6 , 2 0 0 0  
9 , 9 5 9 9 2  
4 , 4 5 4 2 1  
7 3 , 8 3 3 1  9 8 , 5 6 6 9  
7 6 , 0 0  1 0 0 , 0 0  
U S A  
5  7 6 , 6 0 0 0  
1 3 , 6 3 0 8 5  
6 , 0 9 5 9 0  5 9 , 6 7 5 1  9 3 , 5 2 4 9  6 2 , 0 0  9 6 , 0 0  
A l l e m a g n e  
5  
6 4 , 0 0 0 0  8 , 4 5 5 7 7  
3 , 7 8 1 5 3  5 3 , 5 0 0 8  7 4 , 4 9 9 2  5 0 , 0 0  
7 1 , 0 0  
J a p o n  
5  6 5 , 0 0 0 0  1 0 , 3 6 8 2 2  4 , 6 3 6 8 1  5 2 , 1 2 6 2  7 7 , 8 7 3 8  5 5 , 0 0  8 1 , 0 0  
T o t a l  
2 5  7 3 , 2 0 0 0  
1 2 , 5 6 3 1 7  
2 , 5 1 2 6 3  6 8 , 0 1 4 2  7 8 , 3 8 5 8  
5 0 , 0 0  
1 0 0 , 0 0  
A N O V A  
%  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e  d a n s  l e  c o n s e i l  d ' a d m i n i s t r a t i o n  2 0 0 0  
S u m  o f  
S q u a r e s  
d f  
M e a n  S q u a r e  
F  
S i g .  
B e t w e e n  G r o u p s  
1 6 6 7 , 2 0 0  4  4 1 6 , 8 0 0  3 , 9 3 1  , 0 1 6  
W i t h i n  G r o u p s  
2 1 2 0 , 8 0 0  
2 0  1 0 6 , 0 4 0  
T o t a l  
3 7 8 8 , 0 0 0  2 4  
D e s c r i p t i v e s  
%  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  d a n s  l e  c o n s e i l  d ' a d m i n i s t r a t i o n  2 0 0 1  
S t d .  
9 5 %  C o n f i d e n c e  I n t e r v a l  
N  
M e a n  D e v i a t i o n  S t d .  E r r o r  f o r  M e a n  
M i n i m u m  M a x i m u m  
L o w e r  U p p e r  
S o u n d  S o u n d  
F r a n c e  
5  
7 2 , 4 0 0 0  1 2 , 1 9 8 3 6  5 , 4 5 5 2 7  5 7 , 2 5 3 7  8 7 , 5 4 6 3  5 6 , 0 0  8 8 , 0 0  
C a n a d a  
5  
8 2 , 8 0 0 0  1 5 , 0 7 3 1 5  6 , 7 4 0 9 2  6 4 , 0 8 4 2  1 0 1 , 5 1 5 8  6 1 , 0 0  1 0 0 , 0 0  
U S A  
5  
7 9 , 2 0 0 0  
1 4 , 6 0 1 3 7  
6 , 5 2 9 9 3  6 1 , 0 7 0 0  9 7 , 3 3 0 0  
6 2 , 0 0  9 6 , 0 0  
A l l e m a g n  
5  
6 3 , 6 0 0 0  
8 , 0 8 0 8 4  
3 , 6 1 3 8 6  
5 3 , 5 6 6 3  7 3 , 6 3 3 7  
5 0 , 0 0  
7 0 , 0 0  
e  
J a p o n  
5  
6 4 , 2 0 0 0  
1 J , 3 0 0 4 4  5 , 0 5 3 7 1  5 0 , 1 6 8 6  7 8 , 2 3 1 4  5 3 , 0 0  8 0 , 0 0  
T o t a l  
2 5  
7 2 , 4 4 0 0  1 3 , 8 8 0 6 8  2 , 7 7 6 1 4  6 6 , 7 1 0 3  7 8 , 1 6 9 7  
5 0 , 0 0  1 0 0 , 0 0  
9 5 
  
A N O V A  
%  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  d a n s  l e  c o n s e i l  d ' a d m i n i s t r a t i o n  2 0 0 1  
B e t w e e n  G r o u p s  
W i t h i n  G r o u p s  
T o t a l  
S u m  o f  
S q u a r e s  
1 4 9 5 , 3 6 0  
3 1 2 8 , 8 0 0  
4 6 2 4 , 1 6 0  
d f  
4  
2 0  
2 4  
M e a n  S q u a r e  
3 7 3 , 8 4 0  
1 5 6 , 4 4 0  
F  
2 , 3 9 0  
S i g .  
, 0 8 5  
D e s c r i p t i v e s  
F r a n c e  
C a n a d a  
U S A  
A l l e m a g n  
e  
J a p o n  







2 5  
S t d .  9 5 %  C o n f i d e n c e  I n t e r v a l  M i n i m u  
M e a n  
D e v i a t i o n  S t d .  E r r o r  f o r  M e a n  
m  
L o w e r  U p p e r  
S o u n d  S o u n d  
7 1 , 4 0 0 0  1 2 , 2 3 9 2 8  5 , 4 7 3 5 7  5 6 , 2 0 2 9  
8 6 , 5 9 7 1  5 6 , 0 0  
8 5 , 4 0 0 0  1 3 , 5 0 1 8 5  6 , 0 3 8 2 1  6 8 , 6 3 5 2  1 0 2 , 1 6 4 8  
6 5 , 0 0  
7 9 , 0 0 0 0  1 3 , 8 7 4 4 4  6 , 2 0 4 8 4  6 1 , 7 7 2 6  
9 6 , 2 2 7 4  6 3 , 0 0  
6 4 , 6 0 0 0  9 , 0 7 1 9 3  4 , 0 5 7 0 9  5 3 , 3 3 5 7  
7 5 , 8 6 4 3  5 0 , 0 0  
6 5 , 6 0 0 0  1 2 , 6 6 0 9 6  5 , 6 6 2 1 6  4 9 , 8 7 9 3  
8 1 , 3 2 0 7  5 0 , 0 0  
7 3 , 2 0 0 0  1 3 , 9 2 8 3 9  
2 , 7 8 5 6 8  6 7 , 4 5 0 6  
7 8 , 9 4 9 4  5 0 , 0 0  
% d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  d a n s  l e  c o n s e i l  d ' a d m i n i s t r a t i o n  2 0 0 2  
M a x i m u  
m  
8 4 , 0 0  
1 0 0 , 0 0  
9 5 , 0 0  
7 3 , 0 0  
8 5 , 0 0  
1 0 0 , 0 0  
A N O V A  
% d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  d a n s  l e  c o n s e i l  d ' a d m i n i s t r a t i o n  2 0 0 2  
B e t w e e n  G r o u p s  
W i t h i n  G r o u p s  
T o t a l  
S u m  o f  
S q u a r e s  
1 5 8 7 , 2 0 0  
3 0 6 8 , 8 0 0  
4 6 5 6 , 0 0 0  
d f  
4  
2 0  
2 4  
M e a n  S q u a r e  
3 9 6 , 8 0 0  
1 5 3 , 4 4 0  
F  
2 , 5 8 6  
S i g .  
, 0 6 8  
9 6  
D e s c r i p t i v e s 
  
%  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  d a n s  l e  c o n s e i l  d ' a d m i n i s t r a t i o n 2 0 0 3 
  
F r a n c e  
C a n a d a  
U S A  
A l l e m a g n e  
J a p o n  







2 5  
M e a n  
7 4 , 2 0 0 0  
8 6 , 8 0 0 0  
8 8 , 4 0 0 0  
6 2 , 0 0 0 0  
6 4 , 6 0 0 0  
7 5 , 2 0 0 0  
S t d .  
D e v i a t i o n  
9 , 2 8 4 4 0  
9 , 3 6 4 8 3  
1 3 , 2 9 6 6 2  
1 1 , 4 2 3 6 6  
1 2 , 8 3 7 4 5  
1 5 , 2 2 8 8 1  
S t d .  
E r r o r  
4 , 1 5 2 1 1  
4 , 1 8 8 0 8  
5 , 9 4 6 4 3  
5 , 1 0 8 8 2  
5 , 7 4 1 0 8  
3 , 0 4 5 7 6  
9 5 %  C o n f i d e n c e  I n t e r v a l  
f o r  M e a n  
L o w e r  U p p e r  
S o u n d  S o u n d  
6 2 , 6 7 1 9  
8 5 , 7 2 8 \  
7 5 , 1 7 2 0  9 8 , 4 2 8 0  
7 1 , 8 9 0 1  
1 0 4 , 9 0 9 9  
4 7 , 8 1 5 7  7 6 , 1 8 4 3  
4 8 , 6 6 0 2  
8 0 , 5 3 9 8  
6 8 , 9 1 3 9  8 1 , 4 8 6 1  
M i n i m u m  
6 0 , 0 0  
7 8 , 0 0  
6 6 , 0 0  
5 0 , 0 0  
5 0 , 0 0  
5 0 , 0 0  
M a x i m u m  
8 4 , 0 0  
1 0 0 , 0 0  
1 0 0 , 0 0  
7 5 , 0 0  
8 4 , 0 0  
1 0 0 , 0 0  
A N O V A  
%  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  d a n s  l e  c o n s e i l  d ' a d m i n i s t r a t i o n 2 0 0 3  
S e t w e e n  G r o u p s  
W i t h i n  G r o u p s  
T o t a l  
S u m  o f  
S q u a r e s  
2 9 8 2 , 0 0 0  
2 5 8 4 , 0 0 0  
5 5 6 6 , 0 0 0  
d f  
4  
2 0  
2 4  
M e a n  S q u a r e  
7 4 5 , 5 0 0  
1 2 9 , 2 0 0  
F  
5 , 7 7 0  
S i g .  
, 0 0 3  
D e s c r i p t i v e s  
F r a n c e  
C a n a d a  
U S A  
A l l e m a g n e  
J a p o n  
T o t a l  
%  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e s  d a n s  l e  c o n s e i l  d '  a d m i n i s t r a t i o n 2 0 0 4  
S t d .  S t d .  9 5 %  C o n f i d e n c e  
N  
M e a n  D e v i a t i o n  
E r r o r  I n t e r v a l  f o r  M e a n  
M i n i m u m  
L o w e r  U p p e r  
S o u n d  S o u n d  
5  
7 6 , 4 0 0 0  1 4 , 3 1 0 8 4  
6 , 4 0 0 0 0  5 8 , 6 3 0 8  9 4 , 1 6 9 2  5 2 , 0 0  
5  
8 5 , 2 0 0 0  4 , 7 6 4 4 5  
2 , 1 3 0 7 3  
7 9 , 2 8 4 2  
9 1 , 1 1 5 8  8 0 , 0 0  
5  
8 5 , 8 0 0 0  3 , 4 2 0 5 3  1 , 5 2 9 7 1  8 1 , 5 5 2 9  9 0 , 0 4 7 1  8 1 , 0 0  
5  
7 9 , 4 0 0 0  1 0 , 9 4 5 3 2  4 , 8 9 4 9 0  6 5 , 8 0 9 6  
9 2 , 9 9 0 4  
6 6 , 0 0  
5  
7 5 , 2 0 0 0  1 2 , 8 9 1 8 6  5 , 7 6 5 4 1  5 9 , 1 9 2 6  9 1 , 2 0 7 4  5 3 , 0 0  
2 5  8 0 , 4 0 0 0  
1 0 , 3 7 2 2 4  
2 , 0 7 4 4 5  7 6 , 1 1 8 6  8 4 , 6 8 1 4  5 2 , 0 0  
M a x i m u m  
8 5 , 0 0  
9 3 , 0 0  
9 0 , 0 0  
9 4 , 0 0  
8 4 , 0 0  
9 4 , 0 0  
9 7 
  
A N O V A 
  
%  d e s  a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e  d a n s  l e  c o n s e i l  d '  a d m i n i s t r a t i o n 2 0 0 4  
S u m  o f  
S q u a r e s  
d f  M e a n  S q u a r e  
F  
S i g .  
B e t w e e n  G r o u p s  
4 8 1 , 2 0 0  
4  1 2 0 , 3 0 0  1 , 1 4 5  , 3 6 4  
W i t h i n  G r o u p s  
2 1 0 0 , 8 0 0  
2 0  1 0 5 , 0 4 0  
T o t a l  
2 5 8 2 , 0 0 0  2 4  
D e s c r i p t i v e s  
O u t p u t  
% d  
d '  
l e s  d  d  2 0 0 0  
~ 
S t d .  9 5 %  C o n f i d e n c e  I n t e r v a l  f o r  
N  M e a n  
D e v i a t i o n  S t d .  E r r o r  M e a n  M i n i m u m  M a x i m u m  
L o w e r  B o u n d  U p p e r  B o u n d  
F r a n c e  
5  5 8 , 4 8 0 0  3 5 , 3 1 5 3 2  
1 5 , 7 9 3 4 9  1 4 , 6 3 0 2  1 0 2 , 3 2 9 8  1 0 , 8 0  9 5 , 4 0  
c a n a d a  
5  
1 , 5 9 2 0  
, 4 9 9 3 2  
, 2 2 3 3 0  , 9 7 2 0  2 , 2 1 2 0  , 8 0  2 , 0 0  
U S A  
5  2 5 , 8 8 0 0  6 , 0 1 4 3 2  2 , 6 8 9 6 8  1 8 , 4 1 2 2  
3 3 , 3 4 7 8  
1 8 , 0 0  3 4 , 0 0  
A l l e m a g n e  
5  7 5 , 2 1 8 0  2 2 , 2 6 4 8 6  9 , 9 5 7 1 5  4 7 , 5 7 2 5  1 0 2 , 8 6 3 5  3 9 , 4 0  9 3 , 9 0  
J a p o n  
5  2 8 , 4 6 8 0  4 0 , 1 2 4 6 0  1 7 , 9 4 4 2 7  - 2 1 , 3 5 3 3  7 8 , 2 8 9 3  8 , 2 6  1 0 0 , 0 0  
T o t a l  
2 5  
3 7 , 9 2 7 6  3 5 , 5 8 8 2 7  7 , 1 1 7 6 5  2 3 , 2 3 7 5  5 2 , 6 1 7 7  , 8 0  
1 0 0 , 0 0  
A N O V A  
% d  




c r  . . .  
2 0 0 0  
S u m  o f  
S q u a r e s  
d f  
M e a n  S q u a r e  
F  
S i g .  
B e t w e e n  G r o u p s  
1 6 8 3 9 , 3 9 8  4  4 2 0 9 , 8 5 0  6 , 2 1 0  , 0 0 2  
W i t h i n  G r o u p s  
1 3 5 5 7 , 2 0 5  2 0  6 7 7 , 8 6 0  
T o t a l  
3 0 3 9 6 , 6 0 3  2 4  
D e s c r i p t i v e s  
% d  
d é t  l e s d  
d  
~ 
S t d .  S t d .  9 5 %  C o n f i d e n c e  I n t e r v a l  
N  M e a n  D e v i a t i o n  
E r r o r  f o r  M e a n  M i n i m u m  1  M a x i m u m  
L o w e r  U p p e r  
S o u n d  
S o u n d  
F r a n c e  
5  
4 7 , 5 8 0 0  3 5 , 6 1 2 2 0  1 5 , 9 2 6 2 6  
3 , 3 6 1 6  
9 1 , 7 9 8 4  1 0 , 6 0  8 4 , 1 3 
  
C a n a d a  
5  
1 , 3 9 8 0  , 3 8 4 0 8  , 1 7 1 7 7  , 9 2 1 1  1 , 8 7 4 9  , 8 9  1 , 8 0 
  
U S A  
5  
2 4 , 9 3 2 0  
4 , 2 6 7 6 8  1 , 9 0 8 5 7  1 9 , 6 3 3 0  3 0 , 2 3 1 0  
1 7 , 6 6  
2 8 , 0 0 
  
A l l e m a g n e  
5  
7 5 , 0 3 8 0  
2 2 , 3 0 1 5 5  9 , 9 7 3 5 6  
4 7 , 3 4 7 0  1 0 2 , 7 2 9 0  3 9 , 5 0  
9 3 , 9 0  
J a p o n  
5  
2 8 , 5 2 6 0  4 0 , 0 7 2 8 4  1 7 , 9 2 1 1 2  - 2 1 , 2 3 1 0  7 8 , 2 8 3 0  7 , 9 3  1 0 0 , 0 0  
T o t a l  
2 5  
3 5 , 4 9 4 8  
3 4 , 5 9 3 6 9  6 , 9 1 8 7 4  2 1 , 2 1 5 2  4 9 , 7 7 4 4  , 8 9  
1 0 0 , 0 0  
9 8 
  
A N O V A  
% d  
B e t w e e n  G r o u p s  
W i t h i n  G r o u p s  
T o t a l  
d '  
S u m  o f  
S q u a r e s  
1 5 1 6 2 , 2 2 7  
1 3 5 5 9 , 1 2 6  
2 8 7 2 1 , 3 5 3  
d f  
4  
2 0  
2 4  
d  d  
M e a n  S q u a r e  
3 7 9 0 , 5 5 7  
6 7 7 , 9 5 6  
F  
5 , 5 9 1  
S i g .  
, 0 0 3  
D e s c r i p t i v e s  
F r a n c e  
C a n a d a  
U S A  
A l l e m a g n e  
J a p o n  







2 5  
, .  
%  d e s  a c t i o n s  d é t e n u e s  p a r  l e s  d e u x  g r a n d s  a c t i o n n a i r e s  2 0 0 2  
9 5 %  C o n f i d e n c e  I n t e r v a l  f o r  
M e a n  S t d .  D e v i a t i o n  
S t d .  E r r o r  M e a n  
U p p e r  
L o w e r  S o u n d  
B o u n d  
4 6 , 2 6 2 0  3 4 , 3 2 4 4 3  
1 5 , 3 5 0 3 5  3 , 6 4 2 6  8 8 , 8 8 1 4  
1 , 7 4 8 0  , 7 8 3 9 1  , 3 5 0 5 8  , 7 7 4 6  2 , 7 2 1 4  
2 5 , 4 8 6 0  5 , 0 7 4 0 5  2 , 2 6 9 1 8  1 9 , 1 8 5 7  
3 1 , 7 8 6 3  
7 5 , 0 6 4 0  2 2 , 1 6 5 9 1  9 , 9 1 2 9 0  4 7 , 5 4 1 4  1 0 2 , 5 8 6 6  
2 8 , 5 3 2 0  4 0 , 0 9 3 5 1  1 7 , 9 3 0 3 6  - 2 1 , 2 5 0 7  7 8 , 3 1 4 7  
3 5 , 4 J 8 4  3 4 , 1 9 2 4 8  
6 , 8 3 8 5 0  2 1 , 3 0 4 4  4 9 , 5 3 2 4  
M i n i m u m  
1 0 , 5 0  
, 7 0  
1 8 , 4 3  
3 9 , 4 0  
7 , 4 3  
, 7 0  
M a x i m u m  
8 1 , 6 0  
2 , 9 0  
3 2 , 0 0  
9 3 , 9 0  
1 0 0 , 0 0  
1 0 0 , 0 0  
A N O V A  
% d  
S e t w e e n  G r o u p s  
W i t h i n  G r o u p s  
T o t a l  
d é t  
S u m  o f  
S q u a r e s  
1 4 8 4 5 , 6 4 1  
1 3 2 1 3 , 3 7 5  
2 8 0 5 9 , 0 1 6  
d f  
4  
2 0  
2 4  
d  
d  
M e a n  S q u a r e  
3 7 1 1 , 4 1 0  
6 6 0 , 6 6 9  
2 0 0 2  
F  
5 , 6 1 8  
S i g .  
, 0 0 3  
9 9 
  
D e s c r i p t i v e s  
% d  
d '  
d  d  2 0 0 3  
S t d .  
9 5 %  C o n f i d e n c e  I n t e r v a l  
N  
M e a n  
D e v i a t i o n  S t d .  E r r o r  
f o r  M e a n  
M i n i m u m  M a x i m u m  
L o w e r  U p p e r  
B o u n d  B o u n d  
F r a n c e  
5  5 3 , 9 1 6 0  
4 0 , 2 2 5 4 4  
1 7 , 9 8 9 3 7  
3 , 9 6 9 5  1 0 3 , 8 6 2 5  
1 0 , 9 0  
9 8 , 1 0  
C a n a d a  
5  
1 , 6 4 4 0  
, 4 1 3 1 3  
, 1 8 4 7 6  1 , 1 3 1 0  2 , 1 5 7 0  , 9 2  1 , 9 0  
U S A  
5  2 5 , 1 6 0 0  4 , 6 8 7 0 0  
2 , 0 9 6 0 9  1 9 , 3 4 0 3  3 0 , 9 7 9 7  
1 9 , 2 0  
3 1 , 0 0  
A l l e m a g n e  
5  7 4 , 7 6 8 0  2 2 , 6 0 1 0 6  
1 0 , 1 0 7 5 0  4 6 , 7 0 5 1  1 0 2 , 8 3 0 9  
3 8 , 4 0  
9 3 , 9 0  
J a p o n  
5  
2 8 , 4 6 2 0  4 0 , 1 1 6 2 4  
1 7 , 9 4 0 5 3  - 2 1 , 3 4 8 9  7 8 , 2 7 2 9  7 , 8 3  1 0 0 , 0 0  
T o t a l  
2 5  3 6 , 7 9 0 0  3 5 , 8 9 2 6 6  7 , 1 7 8 5 3  2 1 , 9 7 4 2  5 1 , 6 0 5 8  , 9 2  
1 0 0 , 0 0  
A N O V A  
% d  
d '  
d  
' "  
d
~ -
2 0 0 3
~ 
S u m  o f  
S q u a r e s  d f  M e a n  S q u a r e  
F  
S i g .  
B e t w e e n  G r o u p s  
1 5 8 7 7 , 4 1 1  
4  3 9 6 9 , 3 5 3  5 , 2 7 8  
, 0 0 5  
W i t h i n  G r o u p s  
1 5 0 4 1 , 3 8 4  
2 0  7 5 2 , 0 6 9  
T o t a l  
3 0 9 1 8 , 7 9 5  2 4  
D e s c r i p t i v e s  
% d  
d '  
- ,  
d  
u  
d  2 0 0 4  
S t d .  
9 5 %  C o n f i d e n c e  I n t e r v a l  f o r  
N  
M e a n  D e v i a t i o n  S t d .  E r r o r  
M e a n  
M i n i m u m  M a x i m u m  
L o w e r  
B o u n d  
U p p e r  B o u n d  
F r a n c e  
5  
5 4 , 4 0 0 0  
4 0 , 6 5 2 7 1  
1 8 , 1 8 0 4 5  3 , 9 2 3 0  1 0 4 , 8 7 7 0  1 0 , 3 9  
9 4 , 8 2  
C a n a d a  
5  
1 , 5 2 0 0  , 3 3 4 6 6  , 1 4 9 6 7  1 , 1 0 4 5  1 , 9 3 5 5  1 , 1 0  
1 , 9 0  
U S A  
5  
2 6 , 0 0 0 0  4 , 3 0 1 1 6  1 , 9 2 3 5 4  2 0 , 6 5 9 4  3 1 , 3 4 0 6  2 0 , 0 0  3 1 , 0 0  
A l l e m a g n e  
5  
7 5 , 2 2 9 8  2 2 , 4 1 3 0 5  1 0 , 0 2 3 4 2  
4 7 , 4 0 0 3  1 0 3 , 0 5 9 3  
3 8 , 9 0  9 3 , 9 0  
J a p o n  
5  
2 9 , 3 0 6 0  3 9 , 6 2 5 9 3  1 7 , 7 2 1 2 5  - 1 9 , 8 9 6 1  7 8 , 5 0 8 1  9 , 0 0  1 0 0 , 0 0  
T o t a l  
2 5  
3 7 , 2 9 1 2  3 5 , 9 3 3 7 7  7 , 1 8 6 7 5  
2 2 , 4 5 8 4  5 2 , 1 2 3 9  1 , 1 0  
1 0 0 , 0 0  
1 0 0 
  
A N O V A  
% d  
d '  
l e s  d  
d  
2 0 0 4  
S e t w e e n  G r o u p s  
W i t h i n  G r o u p s  
T o t a l  
S u m  o f  
S q u a r e s  
1 6 0 1 4 , 4 0 9  
1 4 9 7 5 , 2 5 7  
3 0 9 8 9 , 6 6 6  
d f  
4  
2 0  
2 4  
M e a n  S q u a r e  
4 0 0 3 , 6 0 2  
7 4 8 , 7 6 3  
F  
5 , 3 4 7  
S i g .  
, 0 0 4  
O u t p u t :  
N  M e a n  
D e s c r i p t i v e s  
T o t a l  d e s  a c t i f s  e n  M $ U S  2 0 0 0  
S t d .  9 5 %  C o n f i d e n c e  I n t e r v a l  f o r  
D e v i a t i o n  S t d .  E r r o l '  M e a n  M i n i m u m  
M a x i m u m  
F r a n c e  
C a n a d a  
U S A  
A l l e m a g n e  
J a p o n  








4 3 5 5 1 3 , 8 0  
1 7 3 3 7 5 , 0 0  
4 4 7 2 5 8 , 6 0  
4 5 6 2 5 0 , 8 0  
1 8 8 8 4 3 , 3 8  
3 4 0 2 4 8 , 3 1  
3 2 7 3 0 8 , 8 4  
1 2 0 6 1 4 , 1 5  
3 8 3 7 3 0 , 0 8  
3 3 2 3 8 0 , 1 2  
2 9 4 8 9 2 , 2 4  
3 0 8 8 4 3 , 9 2  
1 4 6 3 7 6 , 9 6 5 6 6  
5 3 9 4 0 , 2 8 8 0 7  
1 7 1 6 0 9 , 3 1 2 5 0  
1 4 8 6 4 4 , 9 0 8 9 1  
1 3 1 8 7 9 , 8 1 9 7 7  
6 1 7 6 8 , 7 8 5 1 8  
L o w e r  S o u n d  
2 9 1 0 6 , 1 9  
2 3 6 1 2 , 7 5  
- 2 9 2 0 5 , 2 3  
4 3 5 4 6 , 3 7  
- 1 7 7 3 1 3 , 7 0  
2 1 2 7 6 3 , 8 0  
U p p e r  S o u n d  
8 4 1 9 2 1 , 4 0  
3 2 3 1 3 7 , 2 4  
9 2 3 7 2 2 , 4 3  
8 6 8 9 5 5 , 2 2  
5 5 5 0 0 0 , 4 6  
4 6 7 7 3 2 , 8 2  
8 3 7 8 9 , 0 0  
1 4 7 4 1 , 0 0  
1 9 5 4 6 , 0 0  
4 8 6 4 1 , 0 0  
1 1 4 1 3 , 0 0  
1 1 4 1 3 , 0 0  
7 8 9 4 5 6 , 0  
2 8 9 7 4 0 , 0  
7 9 4 9 3 5 , 0  
8 8 3 6 3 1 , 0  
7 0 8 9 6 9 , 0  
8 8 3 6 3 1 , 0  
A N O V A  
T o t a l  d e s  a c t i f s  e n  M $ U S  2 0 0 0  
S e t w e e n  G r o u p s  
W i t h i n  G r o u p s  
T o t a l  
S u m  o f  
S q u a r e s  
4 2 3 7 6 7 2 3 9  
2 7 8 , 4 2 6  
1 8 6 5 4 6 2 4 5  
3 9 7 6 , 6 8 8  
2 2 8 9 2 2 9 6 9  
3 2 5 5 , 1 1 4  
d f  
4  
2 0  
2 4  
M e a n  S q u a r e  
1 0 5 9 4 1 8 0 9 8 1  
9 , 6 0 6  
9 3 2 7 3 1 2 2 6 9 8 ,  
8 3 4  
F  
1 , 1 3 6  
S i g .  
, 3 6 8  
1 0 1 
  
D e s c r i p t i v e s  
T o t a l  d e s  a c t i f s  2 0 0 1  
F r a n c e  
C a n a d a  
U S A  
A l l e m a g n e  
J a p o n  







2 5  
M e a n  
4 5 8 6 0 7 , 2 0 0 0  
1 9 5 3 1 0 , 4 0 0 0  
4 3 3 9 6 0 , 6 0 0 0  
4 4 4 1 6 7 , 6 0 0 0  
1 7 3 3 9 9 , 4 0 0 0  
3 4 1 0 8 9 , 0 4 0 0  
S t d .  D e v i a t i o n  
3 3 2 8 9 3 , 1 0 0 5 3  
1 4 3 7 0 4 , 8 8 9 4 1  
3 8 4 4 8 8 , 3 0 8 3 2  
2 9 7 0 2 3 , 3 1 8 1 2  
2 7 1 2 0 5 , 2 5 7 4 5  
3 0 1 1 4 0 , 9 9 4 3 1  
S t d .  E r r o r  
1 4 8 8 7 4 , 3 2 0 4 0  
6 4 2 6 6 , 7 8 0 2 8  
1 7 1 9 4 8 , 3 9 8 7 9  
1 3 2 8 3 2 , 8 6 6 0 4  
1 2 1 2 8 6 , 6 7 8 3 0  
6 0 2 2 8 , 1 9 8 8 6  
9 5 %  C o n f i d e n c e  I n t e r v a l  f o r  
M e a n  
L o w e r  
S o u n d  U p p e r  B o u n d  
4 5 2 6 5 , 8 2 1 8  
8 7 1 9 4 8 , 5 7 8 2  
1 6 8 7 7 , 2 1 2 5  
3 7 3 7 4 3 , 5 8 7 5  
-
9 1 1 3 6 5 , 8 9 0 2
4 3 4 4 4 , 6 9 0 2  
7 5 3 6 4 , 4 3 9 3  8 1 2 9 7 0 , 7 6 0 7  
-
1 6 3 3 4 6 , 4 0 4  5 1 0 1 4 5 , 2 0 4 3  
3  
2 1 6 7 8 4 , 1 4 7  
4 6 5 3 9 3 , 9 3 3 0
0  
M i n i m u m  
7 8 9 5 4 , 0 0  
1 7 6 9 5 , 0 0  
1 8 6 5 4 , 0 0  
5 0 4 6 8 , 0 0  
1 0 7 0 6 , 0 0  
1 0 7 0 6 , 0 0  
M a x i m u m  
8 4 5 6 6 1 , 0  
3 5 9 2 6 0 , 0  
8 9 9 7 8 4 , 0  
8 0 8 0 3 5 , 0  
6 5 2 3 8 8 , 0  
8 9 9 7 8 4 , 0  
A N O V A  
T o t a l  d e s  a c t i f s  2 0 0 1  
B e t w e e n  G r o u p s  
W i t h i n  G r o u p s  
T o t a l  
S u m  o f  
S q u a r e s  
4 1 2 1 6 0 3 0 6  
8 0 9 , 3 6 0  
1 7 6 4 3 0 1 2 5  
6 1 0 1 , 6 0 0  
2 1 7 6 4 6 1 5 6  
2 9 1 0 , 9 6 0  
d f  
4  
2 0  
2 4  
M e a n  S q u a r e  
1 0 3 0 4 0 0 7 6 7 0  
2 , 3 4 0  
8 8 2 1 5 0 6 2 8 0 5 ,  
0 8 0  
F  
1 , 1 6 8  
S i g .  
, 3 5 5  
1 0 2  
D e s c r i p t i v e s 
  
T o t a l  d e s  a c t i f s  e n  M $ U S  2 0 0 2 
  
9 5 %  C o n f i d e n c e  I n t e r v a l  f o r  
N  
M e a n  S t d .  D e v i a t i o n  
S t d .  E r r o r  M e a n  M i n i m u m  M a x i m u m  
L o w e r  
B o u n d  U p p e r  B o u n d  
F r a n c e  
5  
4 4 8 1 2 4 , 2 0 0 0  
3 1 8 5 6 3 , 3 4 7 6 1  1 4 2 4 6 5 , 8 6 0 0 8  5 2 5 7 5 , 5 6 0 1  8 4 3 6 7 2 , 8 3 9 9  
8 9 0 2 8 , 0 0  
8 0 2 3 5 1 , 0  
C a n a d a  
5  
2 0 3 8 8 1 , 2 0 0 0  1 5 1 6 1 7 , 9 3 2 3 3  
6 7 8 0 5 , 6 0 0 6 6  J 5 6 2 2 , 6 7 1 9  3 9 2 1 3 9 , 7 2 8 1  1 8 5 9 5 , 0 0  
3 7 6 9 5 6 , 0  
U S A  
5  
4 1 7 4 0 2 , 0 0 0 0  3 5 1 2 5 2 , 2 8 8 8 5  
1 5 7 0 8 4 , 7 9 9 0 3  
-
1 8 7 3 5 , 3 2 1 4  
8 5 3 5 3 9 , 3 2 1 4  1 6 4 0 4 , 0 0  
6 8 2 8 6 3 , 0  
A l l e m a g n e  
5  4 5 4 3 6 7 , 4 0 0 0  3 1 2 0 1 0 , 7 8 8 4 2  1 3 9 5 3 5 , 4 6 6 5 2  
6 6 9 5 4 , 8 3 7 0  8 4 1 7 7 9 , 9 6 3 0  3 6 9 8 5 , 0 0  7 9 1 5 7 1  , 0  
J a p o n  
-
5  
1 9 1 3 4 8 , 0 0 0 0  3 0 2 0 0 2 , 8 5 4 2 2  
1 3 5 0 5 9 , 7 8 2 2 9  
1 8 3 6 3 8 , 0 7 1  
5 6 6 3 3 4 , 0 7 1 4  J  1 9 4 1 , 0 0  7 2 5 5 1 7 , 0  
4  
T o t a l  
2 5  3 4 3 0 2 4 , 5 6 0 0  2 9 5 9 6 8 , 0 4 5 7 4  5 9 1 9 3 , 6 0 9 1 5  
2 2 0 8 5 4 , 9 5 5  
2  
4 6 5 1 9 4 , 1 6 4 8  1 1 9 4 1 , 0 0  8 0 2 3 5 1 , 0  
A N O V A  
T o t a l  d e s  a c t i f s  e n  M $ U S  2 0 0 2  
S u m  o f  
S q u a r e s  
d f  M e a n  S q u a r e  
F  
S i g .  
B e t w e e n  G r o u p s  
3 5 6 7 0 9 0 9 7  
0 6 9 , 3 6 1  
4  
8 9 1 7 7 2 7 4 2 6 7 ,  
3 4 1  
1 , 0 2 2  , 4 2 0  
W i t h i n  G r o u p s  1 7 4 5 6 2 0 9 2  
1 2 6 8 , 8 0 0  
2 0  
8 7 2 8 1 0 4 6 0 6 3 ,  
4 4 0  
T o t a l  2 1 0 2 3 3 0 0 1  
8 3 3 8 , 1 6 1  
2 4  
D e s c r i p t i v e s  
T o t a l  d e s  a c t i f s  e n  M $ U S  2 0 0 3  
S t d .  9 5 %  C o n f i d e n c e  I n t e r v a l  f o r  
N  
M e a n  
D e v i a t i o n  
S t d .  E r r o r  
M e a n  
M i n i m u m  M a x i m u m  
L o w e r  B o u n d  U p p e r  B o u n d  
F r a n c e  
5  5 1 8 0 0 1 , 6 0  
3 2 1 2 4 2 , 3 8  
1 4 3 6 6 3 , 9 6 0 5 8  1 1 9 1 2 6 , 4 9 9 9  9 1 6 8 7 6 , 7 0 0 1  1 3 5 9 5 6 , 0  8 7 5 2 3 8 , 0  
C a n a d a  
5  2 0 8 9 1 5 , 8 0  1 5 7 1 6 5 , 2 2  7 0 2 8 6 , 4 2 3 8 1  1 3 7 6 9 , 4 0 2 7  4 0 4 0 6 2 , 1 9 7 3  1 6 7 3 7 , 0 0  4 0 3 0 3 3 , 0  
U S A  
5  
5 1 3 7 5 0 , 8 0  4 5 3 4 8 9 , 3 7  2 0 2 8 0 6 , 6 1 2 3 0  - 4 9 3 3 0 , 6 2 6 0  J 0 7 6 8 3 2 , 2 2 6 0  2 2 7 1 2 , 0 0  1 0 3 5 7 1 1  
A l l e m a g n e  
5  
4 7 9 6 4 5 , 6 0  3 5 7 5 6 0 , 8 9  1 5 9 9 0 6 , 0 9 3 5 0  3 5 6 7 5 , 1 0 9 4  
9 2 3 6  J 6 , 0 9 0 6  
4 2 4 9 0 , 0 0  9 9 8 8 1 2 , 0  
J a p o n  
5  
1 9 3 6 3 6 , 6 0  2 9 2 5 6 9 , 4 8  1 3 0 8 4 1 , 0 5 2 9 7  - 1 6 9 6 3 6 , 4 0 1 1  
5 5 6 9 0 9 , 6 0 1 1  1 4 0 6 0 , 0 0  
7 0 9 7 6 4 , 0  
T o t a l  
2 5  
3 8 2 7 9 0 , 0 8  
3 3 8 0 1 5 , 8 6  6 7 6 0 3 , 1 7 2 3 0  
2 4 3 2 6 3 , 9 8 9 9  
5 2 2 3 1 6 , 1 7 0 1  1 4 0 6 0 , 0 0  1 0 3 5 7 1 1  
1 0 3 
  
A N O V A  
T o t a l  d e s  a c t i f s  e n  M $ U S  2 0 0 3  
B e t w e e n  G r o u p s  
W i t h i n  G r o u p s  
T o t a l  
S u m  o f  
S q u a r e s  
5 5 4 1 2 5 8 0 6  
5 9 8 , 6 4 0  
2 1 8 7 9 8 7 5 3  
6 2 9 7 , 2 0 1  
2 7 4 2 1 1 3 3 4  
2 8 9 5 , 8 4 1  
d f  
4  
2 0  
2 4  
M e a n  S q u a r e  
1 3 8 5 3 1 4 5 1 6 4  
9 , 6 6 0  
1 0 9 3 9 9 3 7 6 8 1  
4 , 8 6 1  
F  
J  , 2 6 6  
S i g .  
, 3 1 6  
D e s c r i p t i v e s  
F r a n c e  
C a n a d a  
U S A  
A l l e m a g n e  
J a p o n  







2 5  
M e a n  
5 2 9 6 1 8 , 4 0  
2 1 5 8 0 3 , 2 0  
6 2 9 8 0 9 , 6 0  
4 8 7 9 9 4 , 4 0  
1 7 3 2 5 2 , 0 0  
4 0 7 2 9 5 , 5 2  
T o t a l  d e s  a c t i f s  e n  M $ U S  2 0 0 4  
S t d .  9 5 %  C o n f i d e n c e  I n t e r v a l  f o r  
D e v i a t i o n  S t d .  E r r o r  
M e a n  
L o w e r  
B o u n d  
U p p e r  B o u n d  
3 9 9 9 6 6 , 3 3  1 7 8 8 7 0 , 3 8  3 2 9 9 4 , 5 9  1 0 2 6 2 4 2 , 2 0  
1 6 4 1 6 7 , 4 2  7 3 4 1 7 , 9 0  1 1 9 6 2 , 4 1  
4 1 9 6 4 3 , 9 8  
5 6 1 8 3 9 , 7 4  2 5 1 2 6 2 , 3 7  - 6 7 8 0 6 , 5 8  
1 3 2 7 4 2 5 , 7 8  
3 6 5 3 8 6 , 2 3  1 6 3 4 0 5 , 6 9  3 4 3 0 7 , 4 6  
9 4 1 6 8 1 , 3 3  
2 4 6 3 7 1 , 5 2  
1 1 0 1 8 0 , 6 9  - 1 3 2 6 5 8 , 6 4  4 7 9 1 6 2 , 6 4  
3 8 7 2 6 2 , 9 7  7 7 4 5 2 , 5 9  2 4 7 4 4 1 , 2 1  
5 6 7 1 4 9 , 8 2  
M i n i m u m  
8 9 0 2 8 , 0 0  
1 6 6 0 7 , 0 0  
3 0 5 0 1 , 0 0  
4 2 0 2 5 , 0 0  
1 3 9 2 3 , 0 0  
1 3 9 2 3 , 0 0  
M a x i m u m  
9 1 2 6 4 5 , 0  
4 2 9 1 9 6 , 0  
1 1 9 8 7 1 0  
1 0 2 3 7 9 1  
6 0 5 3 8 7 , 0  
1 1 9 8 7 1 0  
A N O V A  
T o t a l  d e s  a c t i f s  e n  M $ U S  2 0 0 4  
B e t w e e n  G r o u p s  
W i t h i n  G r o u p s  
T o t a l  
S u m  o f  
S q u a r e s  
8 1 2 1 6 6 9 4 9  
3 7 9 , 8 4 0  
2 7 8 7 1 7 5 7 6  
6 6 1 0 , 4 0 0  
3 5 9 9 3 4 2 7 1  
5 9 9 0 , 2 4 0  
d f  
4  
2 0  
2 4  
M e a n  S q u a r e  
2 0 3 0 4 1 7 3 7 3 4  
4 , 9 6 0  
1 3 9 3 5 8 7 8 8 3 3  
0 , 5 2 0  
F  
1 , 4 5 7  
S i g .  
, 2 5 2  
1 0 4 
  
O u t p u t : 
  
D e s c r i p t i v e s 
  
T o t a l  d e s  r e v e n u s  M $ U S  2 0 0 0 
  
S t d .  
S t d .  9 5 %  C o n f i d e n c e  I n t e r v a l  f o r  
N  M e a n  
D e v i a t i o n  E n o r  
M e a n  
M i n i m u m  M a x i m u m  
L o w e r  S o u n d  U p p e r  S o u n d  
F r a n c e  
5  
1 1 3 9 9 , 2 0  
7 3 3 4 , 1 5  3 2 7 9 , 9 3  2 2 9 2 , 6 4  
2 0 5 0 5 , 7 5  1 8 9 6 , 0 0  1 9 6 2 4 , 0 0  
C a n a d a  
5  1 0 1 0 2 , 0 0  7 1 5 1 , 2 5  
3 1 9 8 , 1 3  
1 2 2 2 , 5 4  
1 8 9 8 1 , 4 5  
9 1 1 , 0 0  1 6 1 0 9 , 0 0  
U S A  
5  
1 2 1 3 0 0 , 3  
7  
1 9 0 5 6 4 , 6 9  
8 5 2 2 3 , 1 2  - 1 1 5 3 1 6 , 9 4  3 5 7 9 1 7 , 6 9  
1 2 1 2 8 , 0 0  
4 6 1 2 3 2 , 0  
A l l e m a g n e  
5  
3 0 8 7 3 , 8 6  3 2 3 6 7 , 5 3  
1 4 4 7 5 , 2 0  
- 9 3 1 5 , 7 4  
7 1 0 6 3 , 4 6  2 4 3 2 , 0 5  7 0 6 9 0 , 4 0  
J a p o n  
5  7 0 1 0 , 9 5  1 2 0 3 0 , 8 5  5 3 8 0 , 3 6  - 7 9 2 7 , 3 3  
2 1 9 4 9 , 2 3  3 4 2 , 0 0  2 8 3 5 8 , 7 6  
T o t a l  
2 5  3 6 1 3 7 , 2 7  9 0 7 2 4 , 3 9  1 8 1 4 4 , 8 7  - 1 3 1 1 , 9 1  
7 3 5 8 6 , 4 6  
3 4 2 , 0 0  4 6 1 2 3 2 , 0  
A N O V A  
T o t a l  d e s  r e v e n u s  M $ U S  2 0 0 0  
S u m  o f  
S q u a r e s  
d f  M e a n  S q u a r e  F  S i g .  
S e t w e e n  G r o u p s  4 7 0 9 3 0 4 0 0  
8 2 , 1 7 6  
4  
1 1 7 7 3 2 6 0 0 2 0 ,  
5 4 4  
1 , 5 6 5  
, 2 2 2  
W i t h i n  G r o u p s  
1 5 0 4 4 8 9 2 2  
9 6 2 , 7 9 2  
2 0  
7 5 2 2 4 4 6 1 4 8 , 1  
4 0  
T o t a l  1 9 7 5 4 1 9 6 3  
0 4 4 , 9 6 8  
2 4  
D e s c r i p t i v e s  
T o t a l  d e s  r e v e n u s  2 0 0 1  
S t d .  S t d .  
9 5 %  C o n f i d e n c e  I n t e r v a l  f o r  
N  M e a n  D e v i a t i o n  
E r r o r  
M e a n  
M i n i m u m  
M a x i m u m  
L o w e r  
S o u n d  U p p e r  S o u n d  
F r a n c e  
5  
1 2 4 5 1 , 4 0  8 4 8 1 , 5 4  
3 7 9 3 , 0 6  1 9 2 0 , 1 7  2 2 9 8 2 , 6 2  1 9 5 5 , 0 0  2 2 5 6 8 , 0 0  
C a n a d a  
5  
1 0 3 5 0 , 0 0  7 6 4 7 , 5 0  
3 4 2 0 , 0 6  8 5 4 , 3 6  1 9 8 4 5 , 6 3  1 0 7 9 , 0 0  1 7 3 0 7 , 0 0  
U S A  
5  
2 8 1 1 9 , 4 9  
2 6 3 5 7 , 9 0  1 1 7 8 7 , 6 1  - 4 6 0 8 , 1 7  6 0 8 4 7 , 1 5  1 4 1 2 , 8 0  6 2 9 8 4 , 8 8  
A l l e m a g n e  
5  
3 2 7 0 9 , 5 2  3 2 3 9 6 , 2 7  
1 4 4 8 8 , 0 6  
- 7 5 1 5 , 7 6  
7 2 9 3 4 , 8 0  
2 5 2 3 , 4 0  
7 0 7 2 1 , 0 0  
J a p o n  
5  
6 4 3 6 , 5 4  
1 1 0 7 0 , 8 7  4 9 5 1 , 0 4  - 7 3 0 9 , 7 6  2 0 1 8 2 , 8 4  3 2 1 , 1 8  2 6 0 9 5 , 5 2  
T o t a l  
2 5  
1 8 0 1 3 , 3 9  2 1 1 1 2 , 7 4  4 2 2 2 , 5 4  
9 2 9 8 , 4 7  2 6 7 2 8 , 3 0  3 2 1 , 1 8  
7 0 7 2 1 , 0 0  
1 0 5 
  
A N O V A  
T o t a l  d e s  r e v e n u s  2 0 0 1  
S u m  o f  
S q u a r e s  
d f  M e a n  S q u a r e  F  
S i g .  
B e t w e e n  G r o u p s  
2 7 0 8 9 8 0 9 1  
4 , 2 7 1  
4  6 7 7 2 4 5 2 2 8 , 5 6  1 , 6 9 5  , 1 9 1  
W i t h i n  G r o u p s  7 9 8 8 9 7 1 6 1  
4 , 8 8 7  
2 0  3 9 9 4 4 8 5 8 0 , 7 4  
T o t a l  1 0 6 9 7 9 5 2 5  
2 9 , 1 5 8  
2 4  
D e s c r i p t i v e s  
T o t a l  d e s  r e v e n u s  e n  M $ U S  2 0 0 2  
S t d .  9 5 %  C o n f i d e n c e  I n t e r v a l  
N  
M e a n  D e v i a t i o n  
S t d .  E r r o r  f o r  M e a n  
M i n i m u m  M a x i m u m  
L o w e r  U p p e r  
B o u n d  B o u n d  
F r a n c e  
5  
1 1 4 8 5 , 3 7  6 8 9 3 , 8 2  
3 0 8 3 , 0 1  
2 9 2 5 , 5 5  2 0 0 4 5 , 1 8  1 7 9 3 , 0 0  1 7 4 2 3 , 8 5  
C a n a d a  
5  
8 3 4 6 , 2 0  6 4 1 2 , 9 6  
2 8 6 7 , 9 6  
3 8 3 , 4 5  1 6 3 0 8 , 9 4  9 6 5 , 0 0  1 4 6 7 2 , 0 0  
U S A  
5  
2 9 2 3 1 , 0 4  2 4 5 7 4 , 2 4  
1 0 9 8 9 , 9 3  
- 1 2 8 1 , 9 0  5 9 7 4 3 , 9 9  1 0 1 2 , 8 0  
4 7 8 0 0 , 4 0  
A l l e m a g n e  
5  
4 4 0 2 2 , 4 8  3 6 2 4 5 , 5 1  
1 6 2 0 9 , 4 8  - 9 8 2 , 2 7  8 9 0 2 7 , 2 3  
2 2 1 9 , 1 0  
9 2 3 4 1 , 0 0  
J a p o n  
5  
1 6 8 0 9 , 1 4  1 5 0 8 5 , 9 3  6 7 4 6 , 6 3  - 1 9 2 2 , 5 1  3 5 5 4 0 , 8 1  3 5 8 , 2 3  
3 9 7 6 5 , 0 0  
T o t a l  
2 5  2 1 9 7 8 , 8 4  
2 3 4 8 8 , 9 0  
4 6 9 7 , 7 8  1 2 2 8 3 , 1 0  3 1 6 7 4 , 5 9  3 5 8 , 2 3  9 2 3 4 1 , 0 0  
A N O V A  
T o t a l  d e s  r e v e n u s  e n  M $ U S  2 0 0 2  
S u m  o f  
S q u a r e s  
d f  
M e a n  S q u a r e  
F  
S i g .  
B e t w e e n  G r o u p s  
4 3 0 6 0 1 9 9 9  1  
8 , 4 1 8  
4  
1 0 7 6 5 0 4 9 9 9 , 6  
0 4  
2 , 4 1 0  , 0 8 3  
W i t h i n  G r o u p s  8 9 3 5 4 6 8 7 7  
6 , 8 1 2  
2 0  
4 4 6 7 7 3 4 3 8 , 8 4  
1  
T o t a l  
1 3 2 4 1 4 8 8 7  
7 5 , 2 3 0  
2 4  
1 0 6 
  
D e s c r i p t i v e s 
  
T o t a l  d e s  r e v e n u s  e n  M $ U S  2 0 0 3 
  
S t d .  
1  9 5 %  C o n f i d e n c e  I n t e r v a l  
N  M e a n  
D e v i a t i o n  S t d .  E r r o r  f o r  M e a n  M i n i m u m  
M a x i m u m  
L o w e r  U p p e r  
B o u n d  B o u n d  
F r a n c e  
5  
1 3 8 8 5 , 8 2  
9 3 3 5 , 6 0  4 1 7 5 , 0 1  
2 2 9 4 , 1 3  2 5 4 7 7 , 5 1  
2 4 5 5 , 0 0  2 6 2 5 7 , 1 4  
C a n a d a  
5  7 9 4 2 , 6 0  
6 0 1 0 , 9 0  2 6 8 8 , 1 5  4 7 9 , 0 7  1 5 4 0 6 , 1 2  
9 5 8 , 0 0  
1 4 0 5 3 , 0 0  
U S A  
5  
3 2 2 7 3 , 0 1  
2 8 3 2 1 , 6 6  1 2 6 6 5 , 8 3  
- 2 8 9 2 , 9 7  6 7 4 3 9 , 0 0  1 2 4 8 , 1 0  
6 2 1 4 2 , 6 6  
A l l e m a g n e  
5  3 9 9 5 6 , 2 8  
2 9 1 2 6 , 3 2  1 3 0 2 5 , 6 8  
3 7 9 1 , 1 7  7 6 1 2 1 , 3 9  2 1 2 4 , 5 0  7 0 9 4 1 , 0 0  
J a p o n  
5  5 7 1 7 , 7 4  
8 8 3 7 , 0 0  
3 9 5 2 , 0 3  
- 5 2 5 4 , 8 5  1 6 6 9 0 , 3 3  4 2 1 , 8 0  
2 1 2 9 2 , 9 2  
T o t a l  
2 5  
1 9 9 5 5 , 0 9  2 2 4 4 0 , 1 3  4 4 8 8 , 0 2  
1 0 6 9 2 , 2 6  2 9 2 1 7 , 9 2  4 2 1 , 8 0  
7 0 9 4 1 , 0 0  
A N O V A  
T o t a l  d e s  r e v e n u s  e n  M $ U S  2 0 0 3  
S u m  o f  
S q u a r e s  d f  M e a n  S q u a r e  F  S i g .  
B e t w e e n  G r o u p s  4 6 7 8 0 8 5 8 2  
6 , 7 6 1  
4  
1 1 6 9 5 2 1 4 5 6 , 6  
9 0  
3 , 1 5 8  
, 0 3 6  
W i t h i n  G r o u p s  
7 4 0 7 3 4 7 0 9  
1 , 6 1 0  
2 0  
3 7 0 3 6 7 3 5 4 , 5 8  
1  
T o t a l  1 2 0 8 5 4 3 2 9  
1 8 , 3 7 1  
2 4  
D e s c r i p t i v e s  
T o t a l  d e s  r e v e n u s  e n  M $ U S  2 0 0 4  
S t d .  9 5 %  C o n f i d e n c e  I n t e r v a l  f o r  
N  M e a n  
D e v i a t i o n  S t d .  E r r o r  
M e a n  M i n i m u m  
M a x i m u m  
L o w e r  
B o u n d  
U p p e r  B o u n d  
F r a n c e  
5  
1 1 9 7 7 , 3 4  
8 0 1 1 , 3 6  
3 5 8 2 , 7 8  
2 0 2 9 , 9 2  2 1 9 2 4 , 7 5  
2 7 0 8 , 0 0  
1 8 8 2 3 , 0 0  
C a n a d a  
5  7 5 9 4 , 6 0  5 7 4 3 , 9 5  2 5 6 8 , 7 7  
4 6 2 , 5 4  1 4 7 2 6 , 6 6  7 5 8 , 0 0  1 3 7 7 6 , 0 0  
U S A  
5  
3 8 7 3 5 , 6 6  
3 6 8 2 6 , 0 6  1 6 4 6 9 , 1 1  - 6 9 8 9 , 9 4  8 4 4 6 1 , 2 6  
1 6 1 3 , 4 0  8 3 9 0 9 , 7 0  
A l l e m a g n e  
5  3 3 4 8 8 , 3 7  3 7 4 7 2 , 4 9  1 6 7 5 8 , 2 1  
- 1 3 0 3 9 , 8 8  8 0 0 1 6 , 6 2  
1 6 8 1 , 0 0  
9 1 1 7 1 , 0 0  
J a p o n  
5  5 1 0 0 , 1 8  
7 4 5 5 , 5 1  
3 3 3 4 , 2 0  
- 4 1 5 7 , 0 6  1 4 3 5 7 , 4 2  
4 1 7 , 6 9  
1 8 1 6 1 , 4 2  
T o t a l  
2 5  
1 9 3 7 9 , 2 3  2 6 2 2 7 , 2 9  5 2 4 5 , 4 5  
8 5 5 3 , 1 3  3 0 2 0 5 , 3 2  4 1 7 , 6 9  9 1 1 7 1 , 0 0  
1 0 7  
A N O V A  
T o t a l  d e s  r e v e n u s  e n  M $ U S  2 0 0 4  
B e t w e e n  G r o u p s  
W i t h i n  G r o u p s  
T o t a l  
S u m  o f  
S q u a r e s  
4 8 5 6 4 7 9 5 2  
7 , 4 0 0  
1 1 6 5 2 4 2 7 8  
1 5 , 8 8 8  
1 6 5 0 8 9 0 7 3  
4 3 , 2 8 7  
d f  
4  
2 0  
2 4  
M e a n  S q u a r e  
1 2 1 4 1 1 9 8 8 1 , 8  
5 0  
5 8 2 6 2 1 3 9 0 , 7 9  
4  
F  
2 , 0 8 4  
S i g .  
, 1 2 1  
O u t p u t :  
D e s c r i p t i v e s  
F r a n c e  
C a n a d a  
U S A  
A l l e m a g n e  
J a p o n  







2 5  
M e a n  
, 9 0  
, 6 8  
1 , 2 3  
, 2 5  
3 , 4 8  
1 , 3 1  
S t d .  
D e v i a t i o n  
, 2 7 0 6 1  
, 1 6 0 7 2  
, 0 8 7 0 1  
, 1 7 1 2 6  
7 , 4 6 8 5 5  
3 , 2 6 3 8 7  
% R O A  2 0 0 0  
S t d .  
9 5 %  C o n f i d e n c e  
E n o r  1 n t e r v a l  f o r  M e a n  
L o w e r  U p p e r  
B o u n d  B o u n d  
, 1 2 1 0 2  , 5 7 0 0  1 , 2 4 2 0  
, 0 7 1 8 7  , 4 8 4 4  , 8 8 3 6  
, 0 3 8 9 1  
1 , 1 3 0 0  
1 , 3 4 6 0  
, 0 7 6 5 9  , 0 4 1 4  , 4 6 6 6  
3 , 3 4 0 0 4  - 5 , 7 8 9 4  1 2 , 7 5 7 4  
, 6 5 2 7 7  
- , 0 3 4 1  2 , 6 6 0 5  
M i n i m u m  1  M a x i m u m  
, 6 3  1 , 2 9  
, 4 6  , 8 4  
1 , 0 9  
1 , 3 2  
, 1 2  
, 5 3  
- ,  I l  1 6 , 8 4  
- ,  I l  1 6 , 8 4  
A N O V A  
% R O A  2 0 0 0  
B e t w e e n  G r o u p s  
W i t h i n  G r o u p s  
T o t a l  
S u m  o f  
S q u a r e s  
3 2 , 0 0 8  
2 2 3 , 6 6 1  
2 5 5 , 6 6 9  
d f  
4  
2 0  
2 4  
M e a n  S q u a r e  
8 , 0 0 2  
I l , 1 8 3  
F  
, 7 1 6  
S i g .  
, 5 9 1  
1 0 8  
D e s c r i p t i v e s  
% R O A  2 0 0 \  
F r a n c e  
C a n a d a  
U S A  
A l l e m a g n e  
J a p o n  







2 5  
M e a n  
, 8 8 6 0  
, 6 8 6 0  
1 , 2 8 0 0  
, 0 8 8 0  
4 , 2 4 2 0  
1 , 4 3 6 4  
S t d .  
D e v i a t i o n  
, 1 4 3 9 8  
, 1 5 5 8 2  
, 1 3 7 8 4  
, 0 5 7 6 2  
9 , 2 5 9 5 0  
4 , 0 6 2 6 5  
S t d .  E r r o r  
, 0 6 4 3 9  
, 0 6 9 6 9  
, 0 6 1 6 4  
, 0 2 5 7 7  
4 , 1 4 0 9 8  
, 8 1 2 5 3  
9 5 %  C o n f i d e n c e  
l n t e r v a l  f o r  M e a n  
L o w e r  U p p e r  
S o u n d  S o u n d  
, 7 0 7 2  1 , 0 6 4 8  
, 4 9 2 5  , 8 7 9 5  
J  , 1 0 8 8  1 , 4 5 1 2  
, 0 1 6 5  , 1 5 9 5  
- 7 , 2 5 5 2  1 5 , 7 3 9 2  
- , 2 4 0 6  3 , 1 1 3 4  
M i n i m u m  
, 7 4  
, 5 2  
1 , 0 8  
, 0 2  
- , 2 7  
- , 2 7  
M a x i r u u m  
1 , 1 2  
, 8 6  
1 , 4 2  
, 1 3  
2 0 , 8 0  
2 0 , 8 0  
A N O V A  
% R O A  2 0 0 \  
S e t w e e n  G r o u p s  
W i t h i n  G r o u p s  
T o t a l  
S u m  o f  
S q u a r e s  
5 2 , 9 0 0  
3 4 3 , 2 2 3  
3 9 6 , 1 2 3  
d f  
4  
2 0  
2 4  
M e a n  S q u a r e  
1 3 , 2 2 5  
1 7 , 1 6 1  
F  
, 7 7 1  
S i g .  
, 5 5 7  
D e s c r i p t i v e s  
F r a n c e  
C a n a d a  
U S A  
A l l e m a g n e  
J a p o n  







2 5  
M e a n  
, 6 2 6 0  
, 4 0 2 0  
1 , 2 9 6 0  
, 0 4 6 0  
5 , 4 1 6 0  
1 , 5 5 7 2  
S t d .  
D e v i a t i o n  
, 2 2 2 8 9  
, 2 7 9 5 9  
, 1 5 2 5 8  
, 1 3 6 8 6  
J  1 , 8 8 2 5 6  
5 , 2 5 4 6 8  
S t d .  
E r r o r  
, 0 9 9 6 8  
, 1 2 5 0 4  
, 0 6 8 2 3  
, 0 6 1 2 0  
5 , 3 1 4 0 4  
1 , 0 5 0 9 4  
9 5 %  C o n f i d e n c e  I n t e r v a l  
f o r  M e a n  
L o w e r  
S o u n d  
U p p e r  S o u n d  
, 3 4 9 2  , 9 0 2 8  
, 0 5 4 8  , 7 4 9 2  
1 , 1 0 6 5  1 , 4 8 5 5  
- , 1 2 3 9  , 2 1 5 9  
- 9 , 3 3 8 1  
2 0 , 1 7 0 1  
- , 6 1 1 8  3 , 7 2 6 2  
M i n i m u m  
, 3 0  
- , 0 1  
1 , 0 5  
- , 1 2  
- , 1 5  
- , 1 5  
M a x i m u m  
, 9 0  
, 6 9  
1 , 4 7  
, 1 9  
2 6 , 6 7  
2 6 , 6 7  
1 0 9 
  
A N O V A  
% R O A  2 0 0 2  
B e t w e e n  G r o u p s  
W i t h i n  G r o u p s  
T o t a l  
S u m  o f  
S q u a r e s  
9 7 , 2 2 0  
5 6 5 , 4 6 0  
6 6 2 , 6 8 0  
d f  
4  
2 0  
2 4  
M e a n  S q u a r e  
2 4 , 3 0 5  
2 8 , 2 7 3  
F  
, 8 6 0  
S i g .  
, 5 0 5  
D e s c r i p t i v e s  
F r a n c e  
C a n a d a  
U S A  
A l l e m a g n e  
J a p o n  







2 5  
M e a n  
, 7 1 4 0  
, 6 9 6 0  
1 , 1 9 0 0  
- , 1 0 6 0  
7 , 1 0 2 0  
J , 9 1 9 2  
% R O A  2 0 0 3  
S t d .  9 5 %  C o n f i d e n c e  I n t e r v a l  f o r  
D e v i a t i o n  S t d .  E n o r  
M e a n  
L o w e r  
B o u n d  U p p e r  B o u n d  
, 2 7 5 3 7  , 1 2 3 1 5  , 3 7 2 1  
) , 0 5 5 9  
, 2 1 5 0 1  
, 0 9 6 1 6  
, 4 2 9 0  
, 9 6 3 0  
, 1 1 5 7 6  , 0 5 1 7 7  1 , 0 4 6 3  
1 , 3 3 3 7  
, 4 0 1 7 8  , 1 7 9 6 8  - , 6 0 4 9  
, 3 9 2 9  
1 5 , 3 2 2 1 1  6 , 8 5 2 2 5  - 1 1 , 9 2 2 9  
2 6 , 1 2 6 9  
6 , 8 0 8 3 0  1 , 3 6 1 6 6  
- , 8 9 1 1  
4 , 7 2 9 5  
M i n i m u m  
, 3 5  
, 4 2  
, 9 9  
- , 5 8  
, 0 5  
- , 5 8  
M a x i m u m  
1 , 0 4  
, 9 5  
1 , 2 7  
, 2 1  
3 4 , 5 1  
3 4 , 5 1  
A N O V A  
% R O A  2 0 0 3  
B e t w e e n  G r o u p s  
W i t h i n  G r o u p s  
T o t a l  
S u m  o f  
S q u a r e s  
1 7 2 , 2 1 7  
9 4 0 , 2 5 5  
1 1 1 2 , 4 7 2  
d f  
4  
2 0  
2 4  
M e a n  S q u a r e  
4 3 , 0 5 4  
4 7 , 0 1 3  
F  
, 9 1 6  
S i g .  
, 4 7 4  
1 1 0  
D e s c r i p t i v e s  
F r a n c e  
C a n a d a  
U S A  
A l l e m a g n e  
J a p o n  







2 5  
M e a n  
, 9 7 0 0  
, 8 0 6 0  
1 , 3 7 4 0  
, 0 5 0 0  
7 , 0 9 6 0  
2 , 0 5 9 2  
S t d .  
D e v i a t i o n  
, 3 9 4 5 3  
, 3 0 2 9 5  
, 2 6 8 2 0  
, 2 8 0 6 2  
1 5 , 1 2 4 3 6  
6 , 7 0 7 4 0  
% R O A  2 0 0 4  
S t d .  9 5 %  C o n f i d e n c e  
E r r o r  I n t e r v a l  f o r  M e a n  
L o w e r  U p p e r  
B o u n d  
B o u n d  
, 1 7 6 4 4  , 4 8 0 1  
1 , 4 5 9 9  
, 1 3 5 4 8  , 4 2 9 8  1 , 1 8 2 2  
, 1 1 9 9 4  1 , 0 4 1 0  
1 , 7 0 7 0  
, 1 2 5 5 0  - , 2 9 8 4  , 3 9 8 4  
6 , 7 6 3 8 2  - 1 1 , 6 8 3 4  2 5 , 8 7 5 4  
1 , 3 4 1 4 8  - , 7 0 9 5  
4 , 8 2 7 9  
M i n i m u m  
, 3 5  
, 3 0  
1 , 0 3  
- , 4 3  
, 0 8  
- , 4 3  
M a x i m u m  
1 , 3 6  
l , I I  
1 , 7 8  
, 2 9  
3 4 , 1 5  
3 4 , 1 5  
A N O V A  
% R O A  2 0 0 4  
B e t w e e n  G r o u p s  
W i t h i n  G r o u p s  
T o t a l  
S u m  o f  
S q u a r e s  
1 6 3 , 1 6 3  
9 1 6 , 5 7 7  
1 0 7 9 , 7 4 0  
d f  
4  
2 0  
2 4  
M e a n  S q u a r e  
4 0 , 7 9 1  
4 5 , 8 2 9  
F  
, 8 9 0  
S i g .  
, 4 8 8  
O u t p u t :  
D e s c r i p t i v e s  
F r a n c e  
c a n a d a  
U S A  
A l l e m a g n  
e  
J a p o n  







2 5  
M e a n  
1 7 , 1 4 0 0  
1 6 , 8 3 2 0  
1 4 , 7 7 6 0  
7 , 8 2 4 0  
3 , 1 3 4 0  
I l , 9 4 1 2  
S t d .  
D e v i a t i o n  
4 , 1 8 0 6 7  
2 , 0 9 6 3 7  
3 , 5 1 0 0 0  
3 , 3 2 7 7 2  
4 , 4 2 9 0 0  
6 , 5 4 1 6 6  
%  R O E  2 0 0 0  
9 5 %  C o n f i d e n c e  
S t d .  E r r o r  
I n t e r v a J  f o r  M e a n  
L o w e r  
U p p e r  
B o u n d  B o u n d  
1 , 8 6 9 6 5  
1 J  , 9 4 9 0  
2 2 , 3 3 1 0  
, 9 3 7 5 3  1 4 , 2 2 9 0  1 9 , 4 3 5 0  
1 , 5 6 9 7 2  1 0 , 4 1 7 8  
1 9 , 1 3 4 2  
1 , 4 8 8 2 0  3 , 6 9 2 1  1 1 , 9 5 5 9  
1 , 9 8 0 7 1  - 2 , 3 6 5 3  
8 , 6 3 3 3  
1 , 3 0 8 3 3  
9 , 2 4 0 9  
1 4 , 6 4 1 5  
M i n i m u m  
1 3 , 4 0  
1 4 , 1 9  
1 0 , 8 7  
4 , 4 0  
- 3 , 1 5  
- 3 , 1 5  
M a x i m u m  
2 2 , 4 0  
J 9 , 3 6  
1 9 , 8 1  
1 1 , 5 3  
7 , 5 7  
2 2 , 4 0  
I I I  
A N O V A  
%  R O E  2 0 0 0  
S u m  o f  
S q u a r e s  d f  M e a n  S q u a r e  
F  S i g .  
S e t w e e n  G r o u p s  
7 6 7 , 5 0 8  4  1 9 1 , 8 7 7  1 4 , 7 8 6  
, 0 0 0  
W i t h i n  G r o u p s  
2 5 9 , 5 3 1  2 0  1 2 , 9 7 7  
T o t a l  
1 0 2 7 , 0 3 9  2 4  
D e s c r i p t i v e s  
%  R O E  2 0 0 1  
S t d .  S t d .  9 5 %  C o n f i d e n c e  
N  M e a n  
D e v i a t i o n  E r r o r  I n t e r v a l  f o r  M e a n  M i n i m u m  M a x i m u m  
L o w e r  
U p p e r  
S o u n d  
S o u n d  
F r a n c e  
5  1 5 , 9 4  l , 5 7  , 7 0 3  
1 3 , 9 8  1 7 , 8 9 2  1 3 , 9 0  1 8 , 2 0  
C a n a d a  
5  
1 5 , 5 7  
l , 5 6  , 7 0 1  1 3 , 6 2  1 7 , 5 1  
1 3 , 7 7  
1 7 , 1 5  
U S A  
5  1 5 , 4 5  2 , 9 1  1 , 3 0  I l , 8 2  
1 9 , 0 7  1 0 , 4 4  1 7 , 6 4  
A l l e m a g n e  
5  
3 , 1 1  2 , 3 4  1 , 0 4  , 2 0  
6 , 0 2  , 4 2  6 , 3 8  
J a p o n  
5  
5 , 9 7  9 , 4 8  
4 , 2 4  - 5 , 8 0  
1 7 , 7 4  
- 4 , 4 0  2 1 , 0 3  
T o t a l  
2 5  1 1 , 2 1  7 , 0 6 2  J  , 4 1  8 , 2 9  
1 4 , 1 2  - 4 , 4 0  2 1 , 0 3  
A N O V A  
%  R O E  2 0 0 1  
S u m  o f  
S q u a r e s  
d f  M e a n  S q u a r e  F  S i g .  
S e t w e e n  G r o u p s  
7 6 1 , 6 6 0  4  1 9 0 , 4 1 5  
8 , 7 4 8  
, 0 0 0  
W i t h i n  G r o u p s  
4 3 5 , 3 5 5  2 0  2 1 , 7 6 8  
T o t a l  
1 1 9 7 , 0 1 5  2 4  
1 1 2  
D e s c r i p t i v e s  
% R O E  2 0 0 2  
S t d .  S t d .  9 5 %  C o n f i d e n c e  I n t e r v a l  
N  
M e a n  D e v i a t i o n  E r r o r  f o r  M e a n  M i n i m u m  
M a x i m u m  
L o w e r  U p p e r  
B o u n d  B o u n d  
F r a n c e  
5  
1 2 , 0 1  2 , 0 1  , 9 0  
9 , 5 0  
1 4 , 5 1  9 , 4 0  1 4 , 2 0  
C a n a d a  
5  
I l , 0 2  4 , 4 9  2 , 0 1  5 , 4 4  1 6 , 6 0  4 , 7 2  1 5 , 9 6  
U S A  
5  
1 6 , 5 9  1 , 9 6  , 8 7  
1 4 , 1 5  1 9 , 0 3  1 4 , 1 0  1 8 , 5 0  
A l l e m a g n e  
5  
, 7 6  5 , 0 5  2 , 2 5  
- 5 , 5 0  
7 , 0 3  
- 6 , 0 3  5 , 8 0  
J a p o n  
5  
2 , 3 3  4 , 5 0  2 , 0 1  - 3 , 2 5  7 , 9 3  - 4 , 8 0  6 , 9 5  
T o t a l  
2 5  
8 , 5 4  
7 , 0 8  
1 ) 4 1  
5 , 6 1  
I l ) 4 7  - 6 ) 0 3  1 8 ) 5 0  
A N O V A  
% R O E  2 0 0 2  
S u m  o f  
S q u a r e s  
d f  
M e a n  S q u a r e  
F  S i g .  
B e t w e e n  G r o u p s  
9 1 0 , 3 3 0  4  2 2 7 , 5 8 2  1 5 , 3 8 7  
) 0 0 0  
W i t h i n  G r o u p s  
2 9 5 , 8 1 9  2 0  1 4 ) 7 9 1  
T o t a l  
1 2 0 6 , 1 4 9  2 4  
D e s c r i p t i v e s  
% R O E 2 0 0 3  
S t d .  S t d .  
9 5 %  C o n f i d e n c e  
N  M e a n  D e v i a t i o n  E n o r  I n t e r v a l  f o r  M e a n  
M i n i m u m  M a x i m u m  
L o w e r  U p p e r  
B o u n d  B o u n d  
F r a n c e  
5  
1 4 ) 7 6  2 , 2 5  1 , 0 0  1 1 , 9 6  
1 7 , 5 5  1 2 , 5 0  1 8 , 2 0  
C a n a d a  
5  
1 5 , 8 2  2 , 1 9  
) 9 7  
1 3 , 1 0  1 8 , 5 4  
1 2 , 0 3  
1 7 ) 6 2  
U S A  
5  
1 6 , 3 5  4 , 3 6  1 , 9 5  1 0 , 9 2  
2 1 , 7 1  I l , 6 2  2 2 , 5 3  
A l l e m a g n e  
5  
- 6 , 5 6  1 6 , 3 7  7 , 3 2  - 2 6 , 8 8  1 3 , 7 6  
- 2 5 , 0 2  5 , 9 3  
J a p o n  
5  
4 , 7 9  2 , 1 1  , 9 4  2 , 1 5  7 , 4 2  
1 , 6 6  7 , 1 2  
T o t a l  
2 5  9 , 0 3  
1 1 , 5 0  2 , 3 0  
4 ) 2 8  
( 3 ) 7 1  
- 2 5 , 0 2  2 2 , 5 3  
1 1 3 
  
A N O V A  
% R O E  2 0 0 3  
S u m  o f  
S q u a r e s  
d f  
M e a n  S q u a r e  
F  
S i g .  
B e t w e e n  G r o u p s  
1 9 6 8 , 3 0 9  
4  
4 9 2 , 0 7 7  8 , 1 6 2  , 0 0 0  
W i t h i n  G r o u p s  
1 2 0 5 , 7 4 7  
2 0  6 0 , 2 8 7  
T o t a l  
3 1 7 4 , 0 5 6  
2 4  
D e s c r i p t i v e s  
% R O E  2 0 0 4  
S t d .  S t d .  9 5 %  C o n f i d e n c e  I n t e r v a l  f o r  
N  M e a n  
D e v i a t i o n  E r r o r  M e a n  
M i n i m u m  M a x i m u m  
L o w e r  
B o u n d  
U p p e r  B o u n d  
F r a n c e  
5  
1 5 , 3 0  2 , 5 4  1 , 1 3 4  1 2 , 1 4  1 8 , 4 5  1 2 , 6 0  1 8 , 9 0  
C a n a d a  
5  
1 5 , 8 0  6 , 4 7  2 , 8 9  7 , 7 7  2 3 , 8 4  4 , 6 3  2 0 , 3 0  
U S A  
5  
1 4 , 0 6  
3 , 3 1  
1 , 4 8  
9 , 9 5  1 8 , 1 7  9 , 7 2  1 8 , 7 8  
A l l e m a g n e  
5  
, 8 5  
1 0 , 7 7  
4 , 8 1  
- 1 2 , 5 2  1 4 , 2 3  - 1 7 , 8 5  9 , 5 4  
J a p o n  
5  
5 , 8 0  2 , 4 2  1 , 0 8  2 , 7 9  
8 , 8 0  
l , 5 7  7 , 5 5  
T o t a l  
2 5  
1 0 , 3 6  8 , 2 1  1 , 6 4  6 , 9 7  1 3 , 7 5  
- ] 7 , 8 5  
2 0 , 3 0  
A N O V A  
% R O E  2 0 0 4  
S u m  o f  
S q u a r e s  
d f  
M e a n  S q u a r e  
F  
S i g .  
B e t w e e n  G r o u p s  
8 9 4 , 3 4 3  4  2 2 3 , 5 8 6  6 , 1 6 8  , 0 0 2  
W i t h i n  G r o u p s  
7 2 4 , 9 3 4  
2 0  3 6 , 2 4 7  
T o t a l  
1 6 1 9 , 2 7 7  
2 4  
1 1 4  
A P P E N D I C E  B 
  
A N A L Y S E  E N  C O M P O S A N T E  P R I N C I P A L E  
V a r i a n c e  t o t a l e  e x p l i q u é e  








E x t r a c t i o n  S u m s  o f  S q u a r e d  R o t a t i o n  S u m s  o f  S q u a r e d  
I n i t i a l  E i g e n v a l u e s  
L o a d i n g s  L o a d i n g s  
%  o f  
%  o f  C u m u l a t i  
T o t a  
%  o f  C u m u l a t i  T o t a  
V a r i a n c  
C u m u l a t i  
T o t a l  V a r i a n c e  v e  %  
1  
V a r i a n c e  
v e %  1  e  
v e %  
1 , 9 6 1  
2 8 , 0 0 9  2 8 , 0 0 9  
1 , 9 6  
2 8 , 0 0 9  
2 8 , 0 0 9  
1 , 8 5  
2 6 , 4 8 4  2 6 , 4 8 4
1  
4  
1 , 7 0 6  
2 4 , 3 6 8  
5 2 , 3 7 7  
1 , 7 0  
2 4 , 3 6 8  5 2 , 3 7 7  
1 , 6 2  
2 3 , 2 0 9  4 9 , 6 9 4
6  
5  
1 , 0 3 1  1 4 , 7 3 4  6 7 , 1 1 1  
1 , 0 3  
1 4 , 7 3 4  
6 7 , 1 1 1  
1 , 2 1  
1 7 , 4 1 8  6 7 , 1 1 1
1  
9  
, 9 3 0  
1 3 , 2 8 5  8 0 , 3 9 6  
, 5 8 1  
8 , 3 0 6  
8 8 , 7 0 2  
, 4 5 2  6 , 4 5 8  
9 5 , 1 6 0  
, 3 3 9  
4 , 8 4 0  1 0 0 , 0 0 0  
E x t r a c t i o n  M e t h o d :  P r i n c i p a l  C o m p o n e n t  A n a l y s i s .  
1 1 5  
M a t r i c e s  d e s  c o m p o s a n t e s "  
C o m p o n e n t  
1  2  3  
L e  p o u r c e n t a g e  d e s  a c t i o n s  
d é t e n u e s  p a r  l e s  d e u x  
- , 8 1 1  , 2 1 5  - , O S  1  
g r a n d s  a c t i o n n a i r e s  
R O E  e n  p o u r c e n t a g e  
, 7 5 3  , 1 3 0  , 4 1 5  
L e  p o u r c e n t a g e  d e s  
a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e  
d a n s  l e  c o n s e i l  
, 6 7 1  , 5 3 9  , 0 1 6  
d ' a d m i n i s t r a t i o n  
c o n s e i l  d ' a d m i n i s t r a t i o n  
- , 2 6 8  
, 7 7 4  
- ,  t 7 4  
T o t a l  d e s  r e v e n u e s  e n  
M $ U S  
, 0 6 8  
, 7 6 3  
- , 2 6 5  
T o t a l  d e s  a c t i f s  e n  M $ U S  
- , 4 1 8  , 1 3 3  
, 7 2 2  
R O A  e n  p o u r c e n t a g e  
, 1 8 8  
- , 3 9 2  - , 4 8 4  
E x t r a c t i o n  M e t h o d :  P r i n c i p a l  C o m p o n e n t  A n a l y s i s .  
a  3  c o m p o n e n t s  e x t r a c t e d .  
M a t r i c e s  d e s  c o m p o s a n t e s  a p r è s  r o t a t i o n "  
C o m p o n e n t  
1 2  3  
R O E  e n  p o u r c e n t a g e  
, 8 5 8  
- , 0 5 2  
, 1 3 2  
L e  p o u r c e n t a g e  d e s  a c t i o n s  
d é t e n u e s  p a r  l e s  d e u x  
- , 7 3 7  
, 2 5 1  , 3 1 6  
g r a n d s  a c t i o n n a i r e s  
L e  p o u r c e n t a g e  d e s  
a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e  
, 7 1 6  , 4 7 4  - , 0 6 2
d a n s  l e  c o n s e i l  
d ' a d m i n i s t r a t i o n  
T o t a l  d e s  r e v e n u e s  e n  
, 0 9 8  
, 8 0 4  - , 0 2 1
M $ U S  
c o n s e i l  d ' a d m i n i s t r a t i o n  
- , 1 8 3  
, 7 9 6  
, 1 8 5  
T o t a l  d e s  a c t i f s  e n  M $ U S  
- , 1 3 1  - , 1  1 1  , 8 2 7  
R O A  e n  p o u r c e n t a g e  
- , 0 4 7  - , 2 0 7  - , 6 1 5  
E x t r a c t i o n  M e t h o d :  P r i n c i p a l  C o m p o n e n t  A n a l y s i s .  R o t a t i o n  M e t h o d :  V a r i m a x  w i t h  K a i s e r 
  
N o r m a l i z a t i o n . 
  
a  R o t a t i o n  c o n v e r g e d  i n  4  i t e r a t i o n s . 
  
1 1 6  
A P P E N D I C E C  
A N A L Y S E  D I S C R I M I N A N T E  
S u m m a r y  o f  C a n o n i c a t  D i s c r i m i n a n t  F u n c t i o n s  
E i g e n v a l u e s  
C a n o n i c a J  
F u n c t i o n  E i g e n v a l u e  
%  o f  V a r i a n c e  
C u m u l a t i v e  %  C o r r e l a t i o n  
1  
9 , 2 0 5 ( a )  
6 9 , 9  6 9 , 9  
, 9 5 0  
2  
2 , 5 7 4 ( a )  
1 9 , 6  
8 9 , 5  , 8 4 9  
3  
1 , 0 8 9 ( a )  
8 , 3  9 7 , 7  , 7 2 2  
4  
, 2 9 9 ( a )  
2 , 3  1 0 0 , 0  , 4 8 0  
a  F i r s t  4  c a n o n i c a l  d i s c r i m i n a n t  f u n c t i o n s  w e r e  u s e d  i n  t h e  a n a l y s i s .  
W i l k s '  L a m b d a  
W i l k s '  
T e s t  o f  F u n c t i o n ( s )  
L a m b d a  
C h i - s q u a r e  
d f  
S i g .  
1  t h r o u g h  4  
, 0 1 0  8 2 , 7 0 8  
2 8  
, 0 0 0  
2  t h r o u g h  4  
, 1 0 3  4 0 , 8 9 6  
1 8  
, 0 0 2  
3  t h r o u g h  4  
, 3 6 9  1 7 , 9 6 8  
1 0  , 0 5 6  
4  
, 7 7 0  4 , 7 0 4  
4  
, 3 1 9  
1 1 7  
S t a n d a r d i z e d  C a n o n i c a t  D i s c r i m i n a n t  F u n c t i o n  C o e f f i c i e n t s  
F u n c t i o n  
1 2  
3
4  
C o n s e i l  d ' a d m i n i s t r a t i o n  
- 1 , 0 7 2  1 , 0 8 9  - , 3 4 3  , 1 5 4  
L e  p o u r c e n t a g e  d e s  
a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e  
, 5 7 0  , 1 4 1  - , 4 0 8  
, 3 5 3
d a n s  l e  c o n s e i l  
d ' a d m i n i s t r a t i o n  
R O E  e n  p o u r c e n t a g e  
1 , 0 2 7  , 4 3 3  , 2 9 3  - , 3 9 2  
R O A  e n  p o u r c e n t a g e  
- , 2 3 7  - , 5 2 1  - , 0 3 0  - , 1 3 2  
T o t a l  d e s  a c t i f s  e n  M $ U S  
, 3 1 4  , 1 8 2  , 3 3 5  , 3 2 7  
T o t a l  d e s  r e v e n u e s  e n  
, 9 6 0  - , 7 5 5  , 7 8 9  , 5 3 3
M $ U S  
L e  p o u r c e n t a g e  d e s  a c t i o n s  
d é t e n u e s  p a r  l e s  d e u x  
- , 1 0 3  , 1 7 3  , 7 6 3  
- , 4 0 5  
g r a n d s  a c t i o n n a i r e s  
C l a s s i f i c a t i o n  F u n c t i o n  C o e f f i c i e n t s  
L ' e n s e m b l e  d e s  b a n q u e s  
F r a n c e  C a n a d a  U S A  A l l e m a g n e  J a p o n  
c o n s e i l  d ' a d m i n i s t r a t i o n  
1 , 7 6 2  1 , 7 9 1  , 3 2 1  3 , 4 3 8  
1 , 3 0 2  
L e  p o u r c e n t a g e  d e s  
a d m i n i s t r a t e u r s  e x t e r n e  
d a n s  l e  c o n s e i l  
1 , 0 7 7  1 , 2 5 1  
1 , 2 6 4  
, 7 9 5  , 9 5 3  
d ' a d m i n i s t r a t i o n  
R O E  e n  p o u r c e n t a g e  
1 , 4 2 5  1 , 2 7 4  1 , 8 4 6  - , 2 1 7  
, 2 8 0  
R O A  e n  p o u r c e n t a g e  
- , 3 6 7  - , 3 8 0  - , 3 4 8  - , 1 1 9  , 0 9 8  
T o t a l  d e s  a c t i f s  e n  M $ U S  
1 , 4 4 3 E - 0 5  1 , 3 3 4 E - 0 5  1 , 7 7 3 E - 0 5  9 , 9 0 3 E - 0 6  9 , 5 4 2 E - 0 6  
T o t a l  d e s  r e v e n u s  e n  M $ U S  
- 7 , 9 1 5 E ­
0 5  
- 8 , 8 5 2 E ­
0 5  
- 8 , 2 3 8 E ­
0 6  
, 0 0 0  
- 7 , 4 3 5 E ­
0 5  
L e  p o u r c e n t a g e  d e s  a c t i o n s  
d é t e n u e s  p a r  l e s  d e u x  
, 0 6 0  - , 0 2 7  , 0 2 3  
, 0 5 2  , 0 0 4  
g r a n d s  a c t i o n n a i r e s  
( C o n s t a n t )  
- 7 1 , 1 5 5  - 8 0 , 4 3 3  - 7 3 , 8 6 7  
- 6 5 , 5 0 7  
- 4 2 , 5 0 1  
F i s h e r ' s  l i n e a r  d i s c r i m i n a n t  f u n c t l O n s  
1 1 8  
B I B L I O G R A P H I E 
  
M O N O G R A P H I E S  
A l l a i r e ,  Y v a n ,  e t  M i h a e l a  E ,  F i r s i r o t u .  2 0 0 4 .  S t r a t é g i e s  e t  m o t e u r s  d e  p e r f o r m a n c e .  M o n t r é a l :  
C h e n e l i è r e l M c G r a w - H i l l , 5 5 6 p .  
A s s o c i a t i o n  d e  p l a n i f i c a t i o n  f i s c a l e  e t  f i n a n c i è r e .  2 0 0 2 .  T r a n s p a r e n c e  d e s  e n t r e p r i s e s  a p r è s  L a  
c a t a s t r o p h e  E m o n .  C o l l .  « C o l l o q u e  /  A s s o c i a t i o n  d e  p l a n i f i c a t i o n  f i s c a J e  e t  F i n a n c i è r e » ,  
n o 1 1 8 .  M o n t r é a l :  A P F F .  
C o u s s e r g u e s ,  S y l v i e .  2 0 0 5 .  G e s t i o n  d e  l a  b a n q u e :  d u  d i a g n o s t i c  à  l a  s t r a t é g i e .  P a r i s :  D u n o d ,  
2 7 0  p .  
G o v a e r t ,  G é r a r d . 2 0 0 3 .  A n a l y s e  d e s  d o n n é e s .  P a r i s :  H e r m è s  s c i e n c e s  p u b l i c a t i o n s :  L a v o i s i e r ,  
3 6 2  p .  
G r e u n i n g ,  H e n n i e  v a n ,  e t  B r a j o v i c  B r a t a n o v i c ,  S o n j a .  2 0 0 4 .  U n  c a d r e  d e  r é f é r e n c e  p o u r  
J ' é v a l u a t i o n  d e  l a  g o u v e r n a n c e  d ' e n t r e p r i s e  e t  d u  r i s q u e  f i n a n c i e r .  P a r i s :  É d i t i o n s  E s k a ,  3 8 4 p .  
O u e l l e t ,  F e r n a n d o ,  e t  B a i l l a r g e o n ,  G é r a l d .  2 0 0 4 .  A n a l y s e  d e  d o n n é e s  a v e c  S P S S  p o u r  
W i n d o w s .  T r o i s - R i v i è r e s  :  É d i t i o n s  S M G ,  1 8 7 p .  
P l i h o n ,  D o m i n i q u e . 1 9 9 9 .  L e s  b a n q u e s :  n o u v e a u x  e n j e u x ,  n o u v e l l e s  s t r a t é g i e s .  P a r i s  L a  
D o c u m e n t a t i o n  f r a n ç a i s e ,  1 8 8  p .  
S t a f f o r d - J e a n ,  B o d s o n ,  P a u l  e t  M a r i e - C h r i s t i n e  S t a f f o r d .  2 0 0 6 .  L ' a n a l y s e  m u l t i v a r i é e  a v e c  
S P S S .  S a i n t e - F o y  ( Q u é . ) :  P r e s s e s  d e  l ' U n i v e r s i t é  d u  Q u é b e c ,  2 4 5 p .  
T o m a s s o n e , R i c h a r d .  1 9 8 8 .  C o m m e n t  i n t e r p r é t e r  l e s  r é s u l t a t s  d ' u n e  a n a l y s e  f a c t o r i e l l e  
d i s c r i m i n a n t e ?  P a r i s :  I n s t i t u t  t e c h n i q u e  d e s  c é r é a l e s  e t  d e s  f o u r r a g e s  P a r i s ,  5 6 p .  
L o g i c i e l :  
S p s s  I n c :  S y n t a x  R e f e r e n c e  G u i d e ,  v e r s i o n  1 1 . 5 . S p s s . C h i c a g o :  S p s s  I n c ,  2 0 0 2 .  
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A R T I C L E S  
A g r a w a l ,  A . ,  e t  K n o e b e r ,  C .  1 9 9 6 .  « F i r m  P e r f e r m a n c e  a n d  M e c h a n i s m s  t o  C o n t r o l  A g e n c y  
P r o b l e m  b e t w e e n  m a n a g e r s  a n d  S h a r e h o l d e r s » .  J o u r n a l  o f  F i n a n c i a l  a n d  Q u a n t i t a t i v e  
A n a l y s i s ,  v o 1 . 3 l ,  n 0 3 ,  p . 3 7 7 - 3 9 7 .  
A g r a w a l ,  A . ,  e t  S a h i b a ,  C .  2 0 0 3 .  « C o r p o r a t e  G o v e r n a n c e  a n d  A c c o u n t i n g  S c a n d a I s » .  
W o r k i n g  P a p e r .  
A l l a i r e , Y .  2 0 0 2 .  « S e n s e  o n  N o n s e n s e  o f  t h e  E m o n  d e b a c l e :  P r o p o s a I s  f o r  B e t t e r  
G o v e r n a n c e  » .  W o r k i n g  p a p e r ,  B o m b a r d i e r  C h a i r .  M a r c h  2 0 0 2 .  
B e a s l e y ,  M .  S .  1 9 9 6 .  « A n  E m p i r i c a l  A n a l y s i s  o f  t h e  R e l a t i o n  B e t w e e n  t h e  B o a r d  o f  D i r e c t o r  
C o m p o s i t i o n  a n d  F i n a n c i a l  S t a t e m e n t  F r a u d  » .  T h e  A c c o u n t i n g  R e v i e w ,  v o l . 7 l ,  n 0 4 ,  p . 4 4 3 ­
4 6 5 .  
B e a s l e y ,  M . S . , e t  D o u g l a s ,  C .  1 9 9 8 .  « B o a r d s  o f  D i r e c t o r s  a n d  F r a u d » . T h e  C P A  J o u r n a l ,  v o l .  
6 8 ,  n 0 4 ,  p . 5 6 - 6 2 .  
B e a s l e y ,  M . S . ,  C a r c e l l o ,  J .  H e r m a n s o n ,  D  e t  L a p i d e s ,  P .  2 0 0 0 .  « F r a u d u l e n t  F i n a n c i a l  
R e p o r t i n g :  C o n s i d e r a t i o n  o f  I n d u s t r y  T r a i t s  a n d  C o r p o r a t e  G o v e r n a n c e  M e c h a n i s m s » ,  
A c c o u n t i n g  H o r i z o n s ,  v o l .  1 4 ,  n 0 4 ,  p . 4 4 1 - 4 5 4 .  
B e r l e , A . A .  e t  M e a n s ,  G . c .  1 9 3 2 . T h e  m o d e r n  c o r p o r a t i o n  a n d  p r i v a t e  p r o p e r t y . N e w  Y o r k ,  
M a c M i l l a n .  
C h a r r e a u x ,  G .  1 9 9 7 .  « V e r s  u n e  T h é o r i e  d u  G o u v e r n e m e n t  d e s  E n t r e p r i s e s ,  l e  G o u v e r n e m e n t  
d ' e n t r e p r i s e ,  T h é o r i e s  e t  F a i t s » .  P .  4 2 1 - 4 6 8 .  
C h e n ,  C .  R . ,  e t  T h o m a s ,  L .  2 0 0 0 .  « A n  A g e n c y  A n a l y s i s  o f  F i r m  D i v e r s i f i c a t i o n :  T h e  
C o n s e q u e n c e s  o f  D i s c r e t i o n a r y  » . R e v i e w  o f  Q u a n t i t a t i v e  F i n a n c e  a n d  A c c o u n t i n g ,  v o 1 . 1 4 ,  
n 0 3 ,  p . 2 4 7 - 2 6 1 .  
C l a e s s e n s ,  D . ,  e t  L a n g ,  F .  2 0 0 0 .  « T h e  S e p a r a t i o n  o f  O w n e r s h i p  a n d  C o n t r o l  i n  E a s t  A s i a n  
C o r p o r a t i o n s  » .  J o u r n a l  o f  F i n a n c i a l  E c o n o m i e s .  A m s t e r d a m ,  O c t l N o v  2 0 0 0 .  v o 1 . 5 8 ,  n o  1 - 2 ,  
p . 8 1 .  
C r u t c h l e y ,  R . ,  e t  J e n s e n ,  J .  1 9 9 9 .  « A g e n c y  P r o b l e m s  a n d  t h e  S i m u l t a n e i t y  o f  F i n a n c i a l  
D e c i s i o n  M a k i n g :  T h e  R o l e  o f  I n s t i t u t i o n a l  O w n e r s h i p » .  I n t e r n a t i o n a l  R e v i e w  o f  F i n a n c i a l  
A n a l y s i s ,  v o l . 8 ,  n 0 2 ,  p . 1  7 7 .  
D a i l y ,  C . ,  e t  D a l t o n ,  D .  1 9 9 4 .  « B a n k r u p t c y  a n d  c o r p o r a t e  g o v e r n a n c e :  T h e  I m p a c t  o f  B o a r d  
C o m p o s i t i o n  a n d  S t r u c t u r e  » .  A c a d e m y  o f M a n a g e m e n t  J o u r n a l ,  v o U 7 ,  n o 6 .  
D a n i e l s ,  R . ,  e t  M o r c k ,  R .  1 9 9 5 .  « M e s u r e s  p o u r  u n e  m e i l l e u r e  r é g i e  d ' e n t r e p r i s e  a u  C a n a d a  » .  
F I N É C O ,  v o l . 5 ,  p . 2 2 5 - 2 5 8 .  
1 2 0  
D e c h o w , P . ,  e t  S k i n n e r , D .  2 0 0 0 .  « E a r n i n g s  M a n a g e m e n t :  R e c o n c i l i n g  t h e  V i e w s  o f  
A c c o u n t i n g  A c a d e m i e s ,  P r a c t i t i o n e r s ,  a n d  R e g u l a t o r s  » .  A c c o u n t i n g  H o r i z o n s ,  v o l . 1 4 ,  n 0 2 ,  
p . 2 3 5 - 2 5 0 .  
D e m e s t z ,  H .  1 9 8 3 .  « T h e  S t r u c t u r e  o f  O w n e r s h i p  a n d  t h e  T h e O l - Y  o f  t h e  F i r m  » .  J o u r n a l  o f  l a w  
a n d  E c o n m i c s ,  v o l A 5 ,  p . 1 9 3 - 2 2 1 .  
D e y , P .  e t  a I . 1 9 9 4 . « W h e r e  w e r e  t h e  d i r e c t o r s ?  G u i d e l i n e s  f o r  I m p r o v e d  C o r p o r a t e  
G o v e r n a n c e  i n  C a n a d a  » .  C o m i t é  d e  l a  b o u r s e  d e  T o r o n t o  s u r  l a  r é g i e  d ' e n t e r p r i s e  a u  C a n a d a .  
D e Z o o r t ,  F .  e t  a l .  2 0 0 2 .  « A u d i t  C o m m i t t e e  E f f e c t i v e n e s s :  A  S y n t h e s i s  o f  t h e  E m p i r i c a l  A u d i t  
C o m m  i t t e e  L i t e r a t u r e » .  J o u r n a l  o f A c c o u n t i n g  L i t e r a t u r e ,  v o 1 . 2 1 ,  p . 3  8 - 7 3 .  
D u n n ,  P .  2 0 0 4 .  « T h e  I m p a c t  o f  I n s i d e r  P o w e r  o n  F r a u d u l e n t  F i n a n c i a l  R e p o r t i n g » .  J o u r n a l  o f  
M a n a g e m e n t ,  v o 1 . 3 0 ,  n 0 3 ,  p . 3 9 7 - 4 1 2 .  
E i s e n h a r d t ,  K .  1 9 8 9 .  « A g e n c y  T h e o r y :  A n  A s s e s s m e n t  a n d  R e v i e w  » .  A c a d e m y  o f  
M a n a g e m e n t  R e v i e w ,  v o 1 . l 4 ,  n o l ,  p . 5 7 - 7 4 .  
E r n e s t  e t  Y o u n g .  1 9 9 4 .  « E f f e c t i v e  c o r p o r a t e  G o v e r n a n c e :  A  d i a g n o s t i c  M o d e l » ,  D o c u m e n t  à  
L ' a d r e s s e  d e s  c l i e n t s  d u  c a b i n e t  c o m p t a b l e .  
G a d h o u m ,  Y . 1 9 9 5 .  « L ' a c t i o n n a r i a t  C a n a d i e n :  A n a l y s e  s t a t i q u e  e t  C o m p a r a i s o n  
I n t e r n a t i o n a l e  » .  F I N É C O ,  v o l . 5 ,  p . 5 - 2 6 .  
G a g n o n ,  J .  e t  S t  P i e r r e ,  J .  1 9 9 5 .  « C o m p o s i t i o n  d u  C o n s e i l  d e s  S o c i é t é s  C a n a d i e n n e s  e t  T a u x  
d e  P r o f i t » . F I N É C O ,  v o l . 5 ,  p . 1 6 9 - 1 8 6 .  
G o f f e e ,  R .  e t  G a r e t h ,  J .  2 0 0 0 .  «  W h y  s h o u l d  a n y o n e  b e  l e d  b y  y o u ?  » ,  H a r v a r d  B u s i n e s s  
R e v i e w .  H a l l , N e w  J e r s e y , p . 6 2 1 .  
H o l d e r n e s s , C .  e t  a l .  1 9 8 8 .  « T h e  R o l e  o f  M a j o r i t y  S h a r e h o l d e r s  i n  P u b l i c l y  H e l d  
C o r p o r a t i o n s :  A n  E x p l o r a t o r y  A n a J y s i s » . J o u r n a i  o f  F i n a n c i a l  E c o n o m i e s  v o 1 . 2 0 ,  n o  l ,  p . 3 1 7 ­
3 4 7 .  
J e n s e n ,  G .  e t  T h o m a s ,  S .  1 9 9 2 .  « S i m u l t a n e o u s  D e t e r m i n a t i o n  o f  I n s i d e r  O w n e r s h i p ,  D e b t ,  
a n d  D i v i d e n d  P o l i c i e s  » .  J o u r n a l  o f  F i n a n c i a l  a n d  Q u a n t i t a t i v e  A n a l y s i s ,  v o l . 2 7 ,  n 0 2 ,  p . 2 4 7 ­
2 6 4 .  
J e n s e n ,  M  e t  M e c k l i n g ,  W .  1 9 7 6 .  « T h e o r y  o f  t h e  F i r m :  M a n a g e r i a l  B e h a v i o r ,  A g e n c y  C o s t s ,  
a n d  O w n e r s h i p  S t r u c t u r e  » .  J o u r n a l  o f F i n a n c i a l  E c o n o m i e s ,  v o l . 3 ,  n 0 4  p . 3 0 5 - 3 6 0 .  
J e n s e n ,  M  e t  M u r p h y ,  K .  1 9 9 0 .  «  P e r f o r m a n c e  a n d  t o p  m a n a g e m e n t  i n c e n t i v e s  » .  J o u r n a l  o f  
P o l i t i c a l  E c o n o m y ,  v o 1 . 9 8 ,  n 0 2 ,  p . 2 2 5 - 2 6 4 .  
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J o h n ,  K  e t  S e n b e t ,  L .  1 9 9 8 .  « C o r p o r a t e  g o v e r n a n c e  a n d  b o a r d  e f f e c t i v e n e s s  » .  J o u r n a l  o f  
B a n k i n g  &  F i n a n c e .  
J o h n s o n ,  S .  L a  P o r t a ,  R  L o p e z - d e - S i l a n e s  ,  S h l e i f e r  A . 2 0 0 0 .  « T U N N E L I N G » .  
K o 1 e ,  S . , e t  L e h n ,  K .  1 9 9 7 .  « D e r e g u l a t i o n  t h e  E v o l u t i o n  o f  C o r p o r a t e  G o v e r n a n c e  S t r u c t u r e  
a n d  S u r v i v a l » .  A m e r i c a n  E c o n o m i e  R e v i e w ,  V o I . 8 7 , p . 4 2 1 - 4 2 5 .  
K l e i n ,  A .  2 0 0 2 .  « A u d i t  C o m m i t t e e ,  B o a r d  o f  D i r e c t o r  C h a r a c t e r i s t i c s ,  a n d  E a r n i n g s  
M a n a g e m e n t  » .  J o u r n a l  o f A c c o u n t i n g  a n d  E c o n o m i e s ,  v o l . 3 3 ,  p . 3 7 5 - 4 0 0 .  
L a f f o n t ,  J .  J . , e t  T r i o l e ,  1 .  1 9 9 3 .  « A  T h e o r y  o f  I n c e n t i v e s  i n  P r o c u r e m e n t  a n d  R e g u l a t i o n » .  
C a m b r i d g e ,  M a r s :  M I T  P r e s s ,  p . 7 0 5 .  
L e l a n d ,  H .  e t  P y l e ,  E .  1 9 7 7 .  « I n f o r m a t i o n a l  A s y m e t r i e s ,  f i n a n c i a l  s t r u c t u r e ,  a n d  f i n a n c i a l  
i n t e r m e d i a t i o n » . T h e J o u r n a l  o f F i n a n c e ,  v o l . 3 2 ,  n 0 2 ,  p . 3 7 1 .  
M a c i n t o s h ,  J  e t  S c h w a r t z ,  L .  1 9 9 5 .  « L e s  I n s t i t u t i o n n e l s  e t  l e s  A c t i o n n a i r e s  D o m i n a n t s  f a u t - i l s  
A u g m e n t e r  l a  V a l e u r  d e  L ' e n t r e p r i s e  » . F I N É C O ,  v o l . 5 ,  p . 1  0 5 - 1  0 6 .  
M e h r a n ,  H .  1 9 9 5 .  « E x e c u t i v e  C o m p e n s a t i o n  S t r u c t u r e ,  O w n e r s h i p ,  a n d  F i r r n  
P e r f o r m a n c e  » . J o u r n a l  o f F i n a n c i a l  E c o n o m i e s ,  v o J . 3 8 ,  p . 1 6 3 - 1 8 4 .  
M o r c k ,  R .  e t  a l .  1 9 8 8 .  « M a n a g e m e n t  O w n e r s h i p  a n d  M a r k e t  V a l u a t i o n .  J o u r n a l  o f F i n a n c i a l  
E c o n o m i e s ,  v o 1 . 2 0 ,  p . 2 9 3 - 3 1 5 .  
M o r c k ,  S .  2 0 0 0 .  « T h e  I n f o r m a t i o n  C o n t e n t  o f  S t o c k  M a r k e t s :  W h y  D o  E m e r g i n g  M a r k e t s  
H a v e  S y n c h r o n o u s  S t o c k  P r i e e  M o v e m e n t s ?  » .  J o u r n a l  o f j i n a n c i a l  E c o n o m i e s ,  v o 1 . 5 8 ,  n 0 2 ,  
p . 2 1 5 . 
  
N i s k a n e n , W .  2 0 0 3 .  « T h e  R e a l  G o v e r n a n c e  C h a l l e n g e s » . C h i e f E x e c u t i v e ,  v o l .  1 9 4 ,  n o  4 6 . 
  
P a t r y ,  M .  e t  P o i t e v i n ,  M .  1 9 9 5 .  « R é g i e  D ' e n t r e p r i s e .  F a u t - i l  E x i g e r  p l u s  d e s  I n v e s t i s s e u r s 
  
I n s t i t u t i o n n e l s ? » .  F I N É C O ,  v o l . 5 ,  p . 6 7 - 8 8 .  
P a t t o n ,  A  e t  B a k e r ,  1 . 1 9 8 7 .  « W h y  D o n  ' t  D i r e c t o r s  R o c k  t h e  B o a t ?  » .  H a r v a r d  B u s i n e s s  
R e v i e w .  N o v e m b e r .  
R o s e n s t e i n ,  S .  e t  J e f f r e y ,  G .  1 9 9 0 .  « O u t s i d e  D i r e c t o r s ,  B o a r d  I n d e p e n d e n c e ,  a n d  S h a r e h o l d e r  
W e a l t h  » . J o u r n a l  o f  F i n a n c i a l  E c o n o m i e s ,  v o l . 2 6 ,  n 0 2 ,  p . 1 7 5 - 1 9 2 . 
  
S a m e s h w a r ,  R .  e t  a l .  «  L e s  S t r u c t u r e s  d e  R é g i e ,  l a  P r i s e  d e  D é c i s i o n  e t  L e  R e n d e m e n t  d e s 
  
F i r m e s  e n  A m é r i q u e  d u  N o r d  » . F l N É C O ,  v o l . 5 ,  p . 2 7 - 4 4 . 
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S h e i f 1 e r ,  A  e t  R o b e r t ,  V .  1 9 9 7 .  « A  S u r v e y  o f  C o r p o r a t e  G o v e r n a n c e » .  J o u r n a l  o f F i n a n c e ,  
v o 1 . 5 2 ,  p . 7 3 7 - 7 8 3 .  
T e r e s a , M .  P .  2 0 0 5 .  « M a n a g e m e n t  E n t r e n c h m e n t :  C a n  I t  N e g a t e  t h e  E f f e c t i v e n e s s  o f  R e c e n t l y  
L e g i s l a t e d  G o v e r n a n c e  R e f o r m ? » .  J o u r n a l  o r  A m e r i c a n  A c a d e m y  o r  B u s i n e s s ,  C a m b r i d g e  
v o l . 6 ,  n 0 2 ,  p . I 7 7 - 1 8 4 .  
T o s i . H .  e t  a l .  2 0 0 3 .  « W h y  O u t s i d e r s  o n  B o a r d s  C a n ' t  S o l v e  t h e  C o r p o r a t e  G o v e r n a n c e  
P r o b J e m  » .  O r g a n i z a t i o n a l  D y n a m i c s ,  v o 1 . 3 2 ,  n 0 2 ,  p . 1 8 0 - 1 9 2 .  
X i e , B . ,  e t  a l  .  2 0 0 3 .  « E a r n i n g s  M a n a g e m e n t  a n d  C o r p o r a t e  G o v e m a n c e :  T h e  R o l e  o f  T h e  
B o a r d  a n d  A u d i t  C o m m i t t e e » .  J o u r n a l  o f C o r p o r a t e  F i n a n c e ,  v o l . 9 ,  p . 2 9 5 - 3 1 6 .  
R a p p o r t s  
A l l e m a g n e ,  B a y e r i s c h e  V e r e i n s b a n k .  2 0 0 4 .  A n n u a l  R e p o r t  2 0 0 4 .  E n  L i g n e .  
< h t t p : / / w w w . h v b g r o u p . c o m / - s n m - 0 1 4 2 5 1 2 9 2 0 - J 1 4 4 2 0 2 5 2 1 - 0 0 0 0 0 2 4 3 5 3 - 0 0 0 0 0 0 0 4 8 5 ­
1 1 4 4 2 4 8 8 4 6 - e n m - s y s t e m / g a l l e r i e s / d o w n l o a d / e n / i r / R e p o r t s / 2 0 0 5 - 0 3 ­
1 7  g b  2 0 0 4  h v b a g . p d f > . C o n s u l t é  l e  1 9  N o v e m b r e  2 0 0 5 .  
A l l e m a g n e ,  C o m m e r z b a n k  . 2 0 0 4 .  A n n u a l  R e p o r t  2 0 0 4 .  E n  L i g n e .  
< h t t p s : / / w w w . c o m m e r z b a n k . c o m / a k t i o n a e r e / a r c h i v e / k o n z e r n / 2 0 0 4 / g b 2 0 0 4 / d o w n l o a d / A n n u a l  
r e p o l t  2 0 0 4 . p d f > . C o n s u J t é  l e  2 1  N o v e m b r e  2 0 0 5 .  
A l l e m a g n e ,  D e u t s c h e - b a n k .  2 0 0 4 .  A n n u a l  R e p o r t  2 0 0 4 .  E n  L i g n e .  
< h t t p : / / a n n u a l r e p o r t . d e u t s c h e b a n k . c o m / 2 0 0 4 / a r / s e r v i c e p a g e s / w e 1c o m e . p h p ? S E S S I  D = d 6 d c g e  
e c 8 5 2 a d d 6 9 2 7 b f a e c 6 e a d d c 7 0 5 > . C o n s u l t é  l e  1 0  N o v e m b r e  2 0 0 5 .  
A l l e m a g n e ,  W e s t d e u t s h e  l a n d e s b a n k .  2 0 0 4 .  F i n a n c i a l  R e p o r t  2 0 0 4  W e s t L B  G r o u p .  
E n  l i g n e < h t t p : / / w w w . w e s t l b . d e / c m s / s i t e c o n t e n t / w e s t l b / i r / e n / f i  n a n z i n f o r m a t i o n e n / g e s c h a e f t s b  
e r  i c h t e .  - b i n .  a c q / q u a  1 ­
S t d A r t i c l e M a r g i n a l P a r S y s . O O O  I . C c 2 0 P a r a g r a p h B o x e s P a r S y s . 0 0  1 6 . C c  1 3 A t t a c h m e n t L i s t . 0 0 0 2  
. A t t a c h m e n t F i l e / K o n z e r n a b s c h l u s s  W e s t L B  2 0 0 4  e g . p d f > . C o n s u l t é  l e  2 1  N o v e m b r e  2 0 0 5 .  
A J I e m a g n e , B a n k  G e s e l l s c h a f t  B e r l i n .  2 0 0 4 .  A n n u a l  R e p o r t  2 0 0 4 .  E n  L i g n e .  
< h t t p : / / w w w . b a n k g e s e l l s c h a f t . d e / b a n k g e s e l l s c h a f t e n / 2 0 i r / I O g e s c h a e f t s b e r i c h t / i n d e x . h t m 1  
> . C o n s u l t é  l e  1 8  N o v e m b r e  2 0 0 5 .  
C a n a d a ,  B a n q u e  d e  M o n t r é a l .  2 0 0 4 .  Q u e l l e  s e r a  l a  p r o c h a i n e  é t a p e ?  1 8 7 e  R a p p o r t  
A n n u e l - 2 0 0 4 .  E n  L i g n e .  < h t t p : / / w w w 2 . b m o . c o m / r a 2 0 0 4 / d o w n l o a d s l b m o  a r 0 4  f r . p d f .  
> . C o n s u l t é  J e  2 1  N o v e m b r e  2 0 0 5 .  
C a n a d a ,  B a n q u e  R o y a l e .  2 0 0 4 .  B a n q u e  R o y a l e  d u  C a n a d a  R a p p o r t  A n n u e l  2 0 0 4  J e  
C h o i s i s . E n  L i g n e . . < h t t p : / / w w w . r b c . c o m / i n v e s t i s s e u r s / p d f / a r  2 0 0 4  f . p d f > .  
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C o n s u l t é  l e  5  N o v e m b r e  2 0 0 5 .  
C a n a d a ,  C I B C  B a n k .  2 0 0 4 .  R e d d i t i o n  d e  C o m p t e s  A n n u e l l e  2 0 0 4 .  E n  L i g n e .  
<  h t t p : / / w w w . c i b c . c o m / c a / p d f / a b o u t / a a r 0 4 - f r . p d t > . C o n s u l t é  l e  2 7  N o v e m b r e  2 0 0 5 .  
C a n a d a ,  L a  b a n q u e  S c o t i a . 2 0 0 4 .  R a p p o r t  A n n u e 1 2 0 0 4 .  E n  L i g n e .  
<  h t t p : / / w w w . s c o t i a b a n k . c o m l i m a g e s / f r / f t l e s p e r s o n a l / l  0 3 9 7  . p d t > . C o n s u l t é l e  1 6  N o v e m b r e  
2 0 0 5 .  
F r a n c e ,  B N P .  2 0 0 4 .  R a p p o r t  A n n u e l  2 0 0 4 .  E n  L i g n e .  
< h t t p : / / i n v e s t . b n p p a r i b a s . c o r n / f r / r a p p o r t s  f i n a n c i e r s / d o c u m e n t s / r a p p o r t - a n n  u e 1 - 2 0 0 4 ­
P A R T 3 . p d t > . C o n s u J t é  l e  9  N o v e m b r e  2 0 0 5 .  
F r a n c e ,  G r o u p e  c r é d i t  A g r i c o l e .  2 0 0 4 .  R é s u l t a t s  A n n u e l s  2 0 0 4 .  E n  L i g n e .  
< h t t p : / / w w w . c r e d i t - a g r i c o l e - s a . f r / I M G / p d f / s l i d e s 0 9 - 0 3 - 0 4  2  . p d t > .  C o n s u l t é  
l e  1 6  N o v e m b r e  2 0 0 5 .  
F r a n c e ,  L a  s o c i é t é  G é n é r a l e .  2 0 0 4 .  R a p p o r t  A n n u e l  2 0 0 4 .  E n  L i g n e .  
< h t t p : / / w w w . s o c g e n . c o m / s g / f i  l e / f t c h i e r i g / d o c u m e n t I G  5 1 6 0 / r a - g r o u p e - s g ­
2 0 0 4 . p d t > . C o n s u l t é  l e  3  N o v e m b r e  2 0 0 5 .  
F r a n c e ,  L e  c r é d i t  L y o n n a i s .  2 0 0 4 .  R a p p o r t  A n n u e l  2 0 0 4 .  E n  L i g n e .  
< h t t p : / / w w w . l c l . c o m / f r / l c l / f t n a n c e / r a p p o r t s / a t t 0 0 0 0 0 3 8 6 / R a p p o r t  C r e d i t L y o n n a i s  2 0 0 4 . p d t >  
. C o n s u l t é  l e  3  N o v e m b r e  2 0 0 5 .  
F r a n c e ,  N o t e x i s  B a n q u e  p o p u l a i r e .  2 0 0 5 .  R a p p o r t  A n n u e l  2 0 0 5 .  E n  L i g n e .  
< h t t p : / / w w w . b a n q u e p o p u l a i r e . f r / g r o u p e / l i b l o c a l l d o c s l R a p p o r t s % 2 0 a n n u e l s / D o c u m e n t  d e  %  
2 0 r % E 9 f % E 9 r e n c e  2 0 0 5  G B P . p d t > . C o n s u l t é  l e  1 6  N o v e m b r e  2 0 0 5 .  
J a p a n ,  B a n k  o f  T o k y o  - M i t s u b i s h i .  2 0 0 4 .  A n n u a l  R e p o r t  2 0 0 4 .  E n  L i g n e .  
< h t t p : / / w w w . b k .  m u f g .  i p / e n g l i s h / i r / p d  f / f i n a J b o o k m a r k 2 0 0 3 . p d t > . C o n s u l  t é  l e  
9  N o v e m b r e  2 0 0 5 .  
J a p a n ,  H a c h u j u n i  B a n k .  2 0 0 4 .  A n n u a l  R e p o r t  2 0 0 4 .  E n  L i g n e .  
< h t t p : / / w w w . 8 2 b a n k . c o . j p / e n g l i s h / p d f / a r 2 0 0 4 . p d f > . C o n s u l t é  l e  1 6  N o v e m b r e  2 0 0 5 .  
J a p a n ,  S u m i t o m o  M i t s u i  B a n k i n g  C o r p o r a t i o n .  2 0 0 4 .  A n n u a l  R e p o r t  2 0 0 4 .  E n  L i g n e .  
< h t t p : / / w w w . s m f g . c o . j p / e n g l i s h l f t n a n c i a l  i r / l i b r a r y / r e p o r t / h  1 7 0 3 a n n u  p d f / h l 7 0 3  e  O O . p d t > .  
C o n s u l t é  l e  5  N o v e m b r e  2 0 0 5 .  
J a p a n , T h e  b a n k  o f  K y o t o .  2 0 0 4 .  A n n u a l  R e p o r t  2 0 0 4 .  E n  L i g n e .  
< h t t p : / / w w w . k y o t o b a n k . c o . j p / i n v e s t o r / p d f  a n n u a l / a r 2 0 0 4 . Q Q f >  . C o n s u l t é  l e  5  
N o v e m b r e  2 0 0 5 .  
U S A ,  B a n k  o f  A m e r i c a .  2 0 0 4 .  B a n k  0 / A m e r i c a  p o r t r a i t  a / a  b a n k .  E n  L i g n e .  
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< h t t p : / / m e d i a . c o r p o r a t e i r . n e t / m e d i a  f i  l e s / i r o l / 7 I / 7 1 5 9 5 / r e p o r t s / 2 0 0 4  a r . p d f > .  
C o n s u l t é  l e  8  N o v e m b r e  2 0 0 5 .  
U S A ,  C o m m e r c e  b a n c o r p ,  I n c .  2 0 0 4 .  2 0 0 4  R a p p o r t  A n n u a l  .  E n  L i g n e .  
< h t t p : / / c c b n . m o b u l a r . n e t / c c b n / 7 /  1 0 1 3 1 1  0 7 1  / > . C o n s u l t é  l e  1  N o v e m b r e  2 0 0 5 .  
U S A ,  M &  T  B a n k s  C o r p o r a t i o n .  2 0 0 4 .  2 0 0 4  A n n u a l  R e p o r t .  E n  L i g n e .  
< h t t p : / / i r . m a n d t b a n k . c o m / d o w n l o a d s / 2 0 0 4 a n n u a 1 . p d f > . C o n s u l t é  l e  1  
N o v e m b r e  2 0 0 5 .  
U S A ,  W e s t b a n k  C o r p o r a t i o n .  2 0 0 4 .  2 0 0 4  A n n u a l  R e p o r t .  E n  L i g n e .  
< h t t p : / / w w w . w e s t b a n k c o r p o n l i n e . c o m / r e  l e a s e s / 2 0 0 0 - 0 9 3  O . p d  f  > . C o n s u  I t é  l e  
3  N o v e m b r e  2 0 0 5 .  
U S A ,  W e s t e r n  S i e r r a  B a n k s .  2 0 0 4 .  l n v e s t o r  R e l a t i o n s  .  E n  L i g n e .  
< h t t p : / / w w w . s n l . c o m l I n t e r a c t i v e I I R / t r e n d . a s p ? I I D =  1 0 3 2 8  1 2 & a n n u a l =  1 > .  
C o n s u l t é  l e  )  N o v e m b r e  2 0 0 5 .  
M é m o i r e s  
G h o u m a ,  H a t e m .  2 0 0 4 .  « A n a l y s e  d e s  C o m p o r t e m e n t s  d e s  I n i t i é s  a u x  É t a s - U n i s  » .  M é m o i r e  
d e  m a î t r i s e  e n  a d m i n i s t r a t i o n  d e s  a f f a i r e s ,  M o n t r é a l ,  U n i v e r s i t é  d u  Q u é b e c  à  M o n t r é a l ,  9 7 p .  
C h a h l o u l , M a r i e m .  2 0 0 4 .  « S t r u c t u r e  d e  R é g i e  d ' e n t r e p r i s e :  é t u d e  c o m p a r a t i v e  C a n a d a  e t  
E t a t s - U n i s » .  M é m o i r e  d e  m a î t r i s e  e n  a d m i n i s t r a t i o n  d e s  a f f a i r e s ,  M o n t r é a l ,  U n i v e r s i t é  d u  
Q u é b e c  à  M o n t r é a l ,  p  1 4 0 .  
H e n t a t i ,  M o h a m e d . 2 0 0  1 .  « É t u d e  C o m p a r a t i v e  d e  l a  C h a î n e  d e  L ' a c t i o n n a r i a t  e n t r e  l e  C a n a d a  
e t  l e s  É t a t s  U n i s » .  M é m o i r e  d e  m a î t r i s e  e n  a d m i n i s t r a t i o n  d e s  a f f a i r e s ,  M o n t r é a l ,  U n i v e r s i t é  
d u  Q u é b e c  à  M o n t r é a l ,  p 6 9 .  
M o r i n ,  J e a n - P h i l i p p e .  1 9 9 3 .  « U n  M o d è l e  É c o n o m é t r i q u e  d e  l a  S t r u c t u r e  d u  C a p i t a l  d e s  
B a n q u e s  à  C h a r t e  C a n a d i e n n e s » .  M é m o i r e  d e  m a î t r i s e  e n  a d m i n i s t r a t i o n  d e s  a f f a i r e s ,  
M o n t r é a l ,  U n i v e r s i t é  d u  Q u é b e c  à  M o n t r é a l ,  p 1 3 9 .  
